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BUYUMENIN ONCU GOSTERGELERI: GUVEN ENDEKSLERI

R Kesim Giliven Endeksi (RKGE), Ocak ayinda bir dnceki
e e aya gore 2 puan artigla 103,2 puan seviyesine yiikseldi.
RKGE’de goriilen yukar yonlii harekette, gelecek 3 aya dair ihracat,
Uretim ve istihdam beklentilerdeki iyilesmeler etkili olurken, genel gidi-
sat ve yatinmlara iligkin beklentiler de pozitif katkida bulundu.

ceki aya gore %0,1 gerileyerek 67,7 puan oldu. Endeksin Ocak ayindaki
gelisiminde, gelecek 12 aylik déneme dair tasarruf etme ihtimalindeki
ve issiz sayisi beklentilerindeki, sirasiyla %2,9 ve %0,7 oranlarinda-
ki artislar goze carparken, genel ekonomik durum ve hanenin maddi
durum beklentisinde ise sirasiyla %0,3 ve %1,1 oranlarinda diistsler

Ote yandan Tilketici Giiven Endeksi (TGE) yeni yilin ilk ayinda, bir 6n-  gdzlendi.
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Kaynak: TCMB & TUIK
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= Uretim Endeksi Aralik
s a n av I ayinda zirve seviyeye
ulagarak 130,5 puan oldu. Bu dogrultuda
endeks 2014’(in son g¢eyreginde %2,5 ar-
tis kaydetti. Ote yandan, 2015 yilina ait ilk
sanayi verisi de agiklandi. Buna gére, ima-
lat Sanayi Kapasite Kullanim Orani (KKO)
Ocak ayinda %73,7 olarak gergeklesti.
Mevsimsel etkilerden arindiriimig oran ise,
0,2 puan artisla %74,6 oldu. KKO, bir énce-
ki yihn ayni ayina goére ise 0,2 puan diigls
kaydetti. Oranin yillik degisim performan-
sinda, ara mallar ve yatirrm mallari grup-
larinin olumsuz katki verdigi g6zlenirken,
tuketim mallarinin notr, gida ve igeceklerin
ise yukari yonli etkileri gorildi.

Duragan
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Kaynak: TCMB

Sanayi Uretim Ocak Ayinda
Endeksi Zirve Sanayide Mevsimsel
Yapti Etkiler Gozlendi
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iSGUCU PiYASALARI

E I g Iaylnda %10,5 olarak gercek-
v u lesen issizlik orani, Ekim’de
%10,4 seviyesine geriledi. Oran dnceki yilin
ayni dénemine goére 1,3 puan artarken, er-
keklerde %9,1, kadinlarda ise %13,3 olarak
kaydedildi. igsizlik oraninin Eyliil ayina ki-
yasla gerilemesindeki unsur ise, istihdamin
azalirken, bir yandan isgtctline katihmin da
diismesi oldu. Bu gelismelerde, mevsim-
sel etkilerin de rolii goriildii. Ote yandan
veriler, EkKim d6neminde istihndam orani-
nin %45,7’ye gerilerken, isgtictine katilim
oraninin ise %51 seviyesinde gerceklesti-
gini gosterdi. isgiiciine katiim, erkeklerde
%71,5, kadinlarda ise %30,9 oraninda ger-
ceklesti. Ekim ayinda ayrica, geng issizlik
oraninin %19,7, tarim digi igsizlik oraninin
ise, %12,5 diizeyinde kaydedildigi g6zlendi.

Politikasi Kurulu (PPK), 20 Ocak
Para2015 tarihli toplantisinda, mak-
roihtiyati Onlemlerin ve para politikasindaki
siki durusun etkisiyle kredi biiyiime hizlarinin
makul diizeylerde seyrettigini ve gekirdek enf-
lasyon egiliminde olumlu gelismelerin gdzlen-
digini belirtti. Kurul ayrica, basta petrol olmak
iizere diisen emtia fiyatlarinin enflasyondaki
distis sirecini desteklediginin altini  gize-
rek, bir haftalik repo faizinde olgiili bir indi-
rim yapilmasina karar verdi. Bu baglamda, 1
hafta vadeli repo ihale faiz oranini %8,25’ten
%7,75e indiren PPK, diger faiz oranlarinda ise
degisiklige gitmedi. Bununla birlikte Kurul, enf-
lasyondaki digtistin kalici olmasi igin para po-
litikasinda temkinli bir yaklagim gerektigini de
vurgulayarak, enflasyon gortiniimtinde belirgin
bir iyilesme sa@lanana kadar getiri egrisini ya-
taya yakin tutmak suretiyle para politikasindaki
siki durusun sirdirilecegini bildirdi.
Enflasyon ise, yeni yilin ilk ayinda asagi yonli
hareketini sirddrdd. Bu donemde bir 6nceki
yilin ayni ayina gore %7,24 artan Tiketici Fi-
yatlar Endeksi’'nde (TUFE), énceki aylarda ol-
dugu gibi yine gida fiyatlarindaki artigin agirlikli
etkisi gordlda. Yilik bazda sirasiyla %10,97
ve %13,06 oranlarinda yiikselen gida ve al-
kolsiiz icecekler ile lokanta ve oteller fiyatlari,
s0z konusu enflasyon oraninin yaklasik yarisini
olusturdu. Bununla birlikte, %7,50 oraninda
artan konut fiyatlar da, yillik enflasyonu yuka-
n yonlii etkileyen dnemli bir kalem oldu. Ote
yandan 2014 Aralik ayina gore %1,1 oraninda
artan TUFE'nin aylik yiikselisinde gida fiyatlari
etkili olurken, ulagtirma ile giyim ve ayakkabi
gruplarinin agagi yonlii katkida bulundugu dik-
kat cekti.
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PARA POLITiKASI ve ENFLASYON
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TiIVIveriIerine gére, Ocak
ayinda ihracat bir én-
ceki yilin ayni ayina gore %9,8
oraninda digerek 10,8 milyar
dolar oldu. Ocak ayinda en gok
ihracat yapan sektor 1,7 milyar
dolarla otomotiv olurken, bunu
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Kaynak: TiM ihracat Verileri

Hazirgiyim

Ihracat 2015'e
Diisiisle
Basladi

Elektrik
Elektronik

sirastyla 1,4 ve 1,2 milyar dolar-
Ik ihracatla, hazir giyim ve kon-
feksiyon ile kimyevi maddeler ve
mamuller sektorleri takip etti. Bu
donemde otomotiv ihracatr %9,1
oraninda yillik artis kaydederken,
hazir giyim ve kimya sektorleri
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Takvim ve Parite
Etkisi Ihracat Hizint
Asagd Cekti

Ti IVIveriIerine gore, Ocak

ayinda en cok ihracat
yapilan ilk 5 (lke, Almanya, Irak,
ingiltere, italya ve ABD oldu. Bu
dénemde Almanya’ya yapilan mal

ihracati, bir énceki yilin ayni ayina

gbre %12,5 oraninda gerilerken,
Irak pazarindaki diigtis ise %16,5
oraninda devam etti. 3. ve 4. sira-
larda yer alan ingiltere ve italya'ya
ihracatta da, Ocak ayinda sirasiy-
la %1,3 ve %2,9'luk daralmalar

Ulkeler Bazinda ihracat (milyon $, ilk 10)
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Kaynak: TiM ihracat Verileri

IHRACATTAKi GELISMELER

ULKELER VE iLLER BAZINDA iHRACAT.

ise sirasiyla %12,3 ve %14,2
oranlarinda daralma sergiledi.

Ote yandan, Ocak ayi ihracat sira-
lamasinda 4. sirada yer alan gelik
sektorii %21,7 oraninda digiis
yasarken, 5. ve 6. siralardaki sa-
hip olan elektronik ve tekstil sek-

Sektorler Bazinda ihracat (milyar $, ilk 15 Sektor)

Mducevher

Madencilik

iklimlendirme

Findik

Yas Meyve
Sebze

¢ Thracata En Bilyiik

Katki Otomotiv
Sektorii'nden Getel

torlerinde de, sirasiyla %18,6 ve
%15,3’lik gerileme gergeklesti.
Bu donemde sektorler genelin-
de en gucli performans, yillik
%61,5 artig ile findik ve mamul-
leri sektoriinde, en keskin diisls
ise, ihracati %31 oraninda geri-
leyen zeytin ve zeytinyagl sekto-
riinde gorildi.

Bu dogrultuda, Ocak ayinda yillik
ihracat gelisim hizina en olumlu
katkiyi 1,2 yiizde puanla otomotiv
sektorli yaptl. Artisa, miicevher
ve findik sektorleri de, her biri 0,8
puan olmak (izere destek verdi.
ilgili donemde toplam ihracat ge-
lisim oranini agagi yonlu etkileyen
sektorlerin baginda ise, celik geldi.
Sektor, yilin ilk ayindaki %21,7
oranindaki ihracat dustsiyle,
Tirkiye'nin toplam ihracat hizini 2
puan olumsuz etkiledi. Ocak ayin-
da ihracatin asagi yonlii hareket
etmesinde, eksik isgini kaynakli
takvim etkilerinin yani sira, parite-
deki dustis de etkili oldu.

gorildi. 2014 yilinda bilyime
trendiyle dikkat geken ABD paza-
rinda ise, bu donemde yillik %3,4
oraninda ihracat artigi gerceklesti.
(Ote yandan, 2015 yilinin ilk ayinda
%63,8 oraninda bir ihracat artig
gergeklestiren iran, son dénemde
gbze carpan biiyiime egilimini siir-
diird.

Ulke gruplari baglaminda ise,
2015 Ocak ayinda AB ilkeleri,
gecen yilin ayni dénemine gore
1,2 puanlk artigla Turkiye'nin
ihracatinda %46,5’lik bir paya
sahip oldu. Bu d6nemde (ilke
gruplari arasinda 2. sirada gelen
Ortadogu da, payini 1,1 puan ar-
tirarak %20,9’a yikseltti. Buna
karsilik, Bagimsiz Devletler Top-
lulugu (BDT) ve Afrika ilkelerinin
pastadaki paylari sirasiyla 1,9 ve
0,6 puan daralma kaydetti. Kuzey

Amerika ve diger Avrupa (lke-
lerine yapilan ihracatin payi bir
onceki yilin ayni dénemine gore
sirasiyla 0,7 ve 0,3 puanlik artig
kaydederken, diger Amerika ve
diger Asya pazarlarinda dilim da-
ralmalari yagand.

En ¢ok ihracat yapan iller arasin-
da ise, Ocak ayinda ilk sirayi yine
istanbul alirken, Kocaeli yeniden
2.lige yiikseldi. istanbul ve Koca-
eli bu donemde sirasiyla 4,83 ve
0,91 milyar dolarlik ihracat ger-
ceklestirirken, Bursa ise 0,9 milyar
dolarla 3. sirada yer aldi. Sirala-
mada 4.16gi 0,64 milyar dolarla
izmir, 5.1igi ise 0,52 milyar dolar-
la Ankara aldi. Ote yandan, Ocak
ayinda 6nde gelen ilk 10 ihracatgt il
arasinda en iyi performansi, %8,2
oranindaki ihracat artisiyla Kocaeli
gosterdi.

20151n lIk . AB Pazarinin : Iran'Pazarina
Ayindalhracat i Pay %465 : Ihracat
SampiyonuYine  : Diizeyine : ArtisiDevam
Almanya : Yitkseldi : Ediyor
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TU i Kverilerine gore,
2014 Aralk ayin-
da ihracat gegen yilin ayni ayi-
na gore %1,2 oraninda artarak
13,3 milyar dolar oldu. Bu do-
nemde en yiksek degerde ih-
racat gergeklestiren fasil, %2,8
yillik artis kaydeden motorlu
kara tasitlan olurken, %0,7 ih-
racat daralmasi yasayan maki-
neler ise 2. sirada yer aldi. Ara-
lik ayi ihracat siralamasinda 3.
olan elektronik faslinda, %1,1
oraninda biyime gbzlendi.
ithalat ise Aralik ayinda yillik
bazda %5,6 oraninda bir diisis
sergileyerek, 21,8 milyar dolar
oldu. Bu dénemde en yiiksek
degerde ithalat yapan fasillar,
sirasiyla mineral yakitlar ve
yaglar, makineler ve motorlu
kara tasitlar oldu. ithalat, soz
konusu fasillarin ilk ikisinde
sirasiyla yillik %15,2 ve %8,4
azalirken, motorlu kara tasitla-
rinda ise %9 oraninda artti.
Bu veriler dogrultusunda, dis
ticaret acigi Aralik ayinda yilhk
%14,6 oraninda bir digsigle 8,5
milyar dolar oldu. S6z konusu

dénemde ihracatin ithalati karsi-

c sislemler acgigi Ka-
a r|3|m ayinda 5,6
milyar dolar olarak gergeklegti.
Kasim ayi cari islemler hesabl,
mal ve birincil yatinm kaynak-
lari dengelerindeki sirasiyla 6,6
ve 0,6 milyar dolarlik agiklarla
asagl yonlii hareket ederken,

DIS TICARET DENGESI

lama orani da, énceki yilin ayni ihracat (Milyar )

dénemine gore 4,1 puan artarak " s

7061 seviyesinde gergeklesti. y 12 © 135 138 e 134 87 183

Ote yandan, 2014 yil genelinde 125 ’ " ’

ihracatin %3,9 artarken, ithalatin 12

%3,7 azalmasi sonucu, dis tica-  '°

ret acigr yillik bazda %15,4 ge- 8 ¥ % T 5 2 5 N 2 3 g E £

rileyerek 84,5 milyar dolar oldu. o (% = 32 § § £ g gF 3 E

Ocak-Aralik doneminde ihracatin T8 <

ithalatl kargilama orani ise, 2013 2014 =——2013

yilindaki %60,3 seviyesinden Kaynal: TUIK

%65,1’e yikseldi. 2014 yilin-

da ihracat gelisimine en biyuk ) ]

puan katkiyr 0,7 puanla kiymetli Dis Ticaret (Milyar $)

motorlu kara tagitlari yaparken, 280 1 516 492

ulusal ihracat hizini en olumsuz 240

etkileyen fasillar ise, demir-ge- fgg 1518 1577

lik ile mineral yakitlar ve yaglar 120 B9 g5

oldu. Bu dénemde ithalatin geli- 80

sim hizina en buyiik katki, hava 40 L

. o 01 T T

t%gltlf:lrl faslindan gelirken, agag ithalat ihracat Dis Ticaret Agigi

yonli destek veren gruplarin ba-

sinda kiymetli metaller ve taglar 2013 m2014

yer ald. Kaynak: TUIK

Dis Ticaret Acig :  Ihracat Hizina En Biiyiik i 2014te

2014 Yilinda :  Katkiyi Motorlu Kara :  Ithalat

%15,4 Geriledi . Tasttlan Verdi %3,7 Dilstii
ODEMELER DENGESI

hizmetler dengesindeki 1,5 mil-  da bir daralma sergiledi. Kasim  finans hesaplarina, 06zellikle

yar dolarlk fazladan olumlu et- ayi itibariyle yilliklandiriimis  diger yatirmlar kalemindeki

kilendi. Ocak-Kasim dénemin-
de ise cari aglk, bir dnceki yilin
ayni donemine gore %31,7 ge-
rileme kaydederek 38,7 milyar
dolar oldu. Altin harig cari agik
da, bu dénemde %23,5 oranin-

cari agik ise 47,1 milyar dolar
olarak kaydedildi.

Cari acigin finansmanini ise,
Kasim ayinda olumlu bir go6-
rinim verdi. Bu dénemde 9,9
milyar seviyesinde kaydedilen

Cari Acik ve Finans Hesaplan (Milyar $)
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Finans Hesaplari

Kaynak: TCMB
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Cari Islemler Agigi

yakamluliklerin - katki verdi-
§i gozlendi. Kasim ayinda net
hata ve noksan kalemi -3,5
milyar dolar olarak gerceklesir-
ken, TCMB rezervlerine ise 0,8
milyar dolar girig kaydedildi.

Cari Agik 2014'iin
ik 11 Ayinda
%31,7 Geriledi

Finans Hesaplar
Kasim Ayinda 9,9
Milyar-Qldu
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E k' ayinda temposunu ar-

I mnrarak %0,8 oraninda
yillik biiyiime kaydeden Euro Bolgesi
sanayi (iretimi, Kasim’da enerji iireti-

mindeki diigiisten olumsuz etkilene-
rek %0,4 daraldi. Sanayi dretiminin

de icinde oldugu 6ncl gostergeler
cergevesinde, yilin son ceyregin-
de zayif bir performans sergiledigi
anlagilan bélge ekonomisi, issizlik
oraninda ise hafif capta bir iyilesme
gosterdi. Haziran ay! ve sonrasinda

Euro Bélgesi Giiven Endeksleri (puan)
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Kaynak: TradingEconomics

lina da egilimini koruyarak girdi. Tii-
ketici Glven Endeksi, 2015 yilinin ilk
ayinda ise -8,5 olurken, 2014°i 0,15
puanla kapatan Reel Kesim Given

Kaynak: TradingEconomics

Euro Bolgesi
Yeni Yila Giiven
Artisiyla Girdi

Endeksi ise, Ocak ayinda 0,16 puana
yiikseldi. Ote yandan, Aralik ayinda
%-0,2 olan Euro Bdlgesi enflasyonu,
ilk tahminlere gore 2015'in ilk ayinda

AVRUPA EKONOMISi

%11,5 seviyesinde gerceklesen is-
sizlik orani, yilin son ayinda %11,4’e
geriledi. Bununla beraber, acikla-
nan son ceyrek verileri, 2014'te
Avrupa’'nin en istikrarli bilyime tren-
di gizen iki Ulkesine dair gorinimi

giiclendirdi. Ingiltere ve Ispanya,
yilin 4. ¢eyreginde sirasiyla %2,7 ve
%?2 oranlarinda biiyiime kaydederek
tempolarini artirdi.

Yilin son aylarinda gozlenen tiiketici
beklentilerdeki iyilesme ise, 2015 yI-

Euro Bilgesi Sanayi ve issizlik (%)
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Kaynak: TradingEconomics

%-0,6 diizeyine gerileyerek son 5 yi-
lin en diigiik seviyesini kaydetti. Enf-
lasyon oraninin negatif gergeklesme-
sinde, diisen enerji fiyatlarinin giicli

GSYH Biiyiime Hiz1 (%, Yillik)

ispanya

2
1’3 1,6

ingiltere

®2012 G1 2012 G2 #2012 G3 #2012 G4 #2013 G1 #2013 G2
#2013 G3 #2013 C4 #2014 C1

Enflasyon

%-06 Diizeyje

Geriledi

2014 G2 2014 C3 2014 G4

1716

issizlik Orani (sag eksen)

etkisi gozlendi. Bu baglamda, Avrupa
Merkez Bankasr’nin yeni parasal ge-
nisleme kararinin, deflasyon riskini
azaltmada etkili olmasi bekleniyor.

2424 2,6 2,6 2,7

Avrupa Merkez
: Bankasi'ndan Yent
: Hamle Geldi
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201 yilinin 3. ¢eyre-

ginde yillik baz-
da %2,7 oraninda biylyen
ABD ekonomisi, son ceyrek-
te bir miktar hiz kaybederek
%2,5 GSYH artisi gercekles-
tirdi. Ekonominin biyiimesi-
ne, 6zel tiketim ve yatirimlar
ile ihracattan destek gelirken,
O6nceki ceyrege gore kayde-
dilen yavaglamada, federal
hiikiimet harcamalarindaki
dusus, ithalattaki artis ve ih-
racattaki hiz kaybi etkili oldu.
Bununla beraber, tiiketici gi-
veninde 2014 yilinda g6zlenen
yikselis, 2015 Ocak ayinda
da hizla devam etti. Tiiketici
Gliven Endeksi bu dogrultu-
da 98,1 puan seviyesine ¢i-
karken, reel kesim giiveni ise
disustine devam ederek 53,5
puanla son 1 yilin en digik
diizeyini gérdii. Ote yandan,
2014 yilin1 %5,6 seviyesinde

o =2 N W b~ O
[ T T S T

2012

Kaynak: TradingEconomics

tamamlayan issizlik orani,
2015 Ocak ayinda yeniden
%5,7’ye yikseldi. Enerji fiyat-

ABD Ekongmisi
Son Ceyrekte %25
Biiyidii

Gelismekte

olan ekonomilere dair 2014
4. ceyrek biyime verile-
ri agiklanmaya bagladi. Bu
baglamda, yilin 3. geyregin-
de yillik biyime hizi %7,3’e
gerileyen Gin ekonomisi, ayni
tempoyu 4. geyrekte de tek-
rarladi. Boylelikle 2014 yil
genelinde %7,4 GSYH artisi
kaydeden Gin, hikimetin
%7,5’lik hedefinin bir miktar
altinda performans sergileye-
rek son 24 yilin en zayif bly-
mesine imza atti. Biyimenin
%51’lik kisminin tiketimden
geldigi ve 2013 yilina gore
etkisini artirdig1 da gozlendi.
Ote yandan Gin Merkez Ban-
kasi, blyimede tempo kay-
bini 6nlemek amaciyla, Subat
ayl basinda yiirirlige girmek
lizere, ticari bankalara uygu-
ladi1g1 zorunlu kargilik oranini
50 baz puan indirerek %19,5
diizeyine gekme karari ald1.

Glineydogu Asya’nin en bii-
ylik ekonomisi Endonezya

Subat‘2015

8,1
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Kaynak: TradingEconomics

ise, yihin son c¢eyreginde
%5 oraninda bir yillik GSYH
blylmesi sergiledi. Bu do-
nemde, giciini 6zel tiketim
ve yatirrm harcamalarindan
almayi sirdiren ekonomiyi
,kamu harcamalar da des-
teklerken, ithalattaki artig ve
ihracattaki disis ise asagi
yonli etkiledi. Bu dogrultuda

ABD EKONOMISI

YUKSELEN EKONOMILER

ABD GSYH Biiyiime Hizi (%, Yillik)

2013

larinin da etkisiyle Aralik ayin-
da %0,8’e gerileyen enflasyon
ise, 2009 Ekim ayindan bu

Tiiketici Gliveni Hizta
Artiyor

2014

yana en digslk seviyeyi gore-
rek FED’in hedefe ulagsmasini
zorlagtiriyor.

Enflasyon
: Hedeften
: Uzaklastyor

GSYH Biiyiime Hizi (%, Yillik)

7.9
8 - 7674 77757877 747573734

Endonezya’nin 4. geyrek bi-
yliime hizi beklentilerin hafif
lizerinde gelmekle birlikte,
2014 vyili genelinde son 5
yilin en digik performansi
kaydedildi. 2014 yilindaki hiz
kaybina, ihracattaki gerileme
ile O0zel tiketim ve yatirm
harcamalarindaki yavaslama
sebep oldu.

6,3 64 g2
2 6,1 6 58 56 5.7

Endonezya

2014 G2 2014 G3 2014 G4

Gin'de Bilyiime Son 24 Yilin
En Diisiik Seviyesinde

Endonezya 2014te
Hiz Kesti



