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| AYLIK EKONOMIK BULTEN

DUNYA EKONOMISINDEKI GELISMELER

Karesel buyumedeki gelismis ulkeler kaynakh ihmh toparlanma 2014 yilinin ilk aylarinda da devam
etmektedir. Bu toparlanmanin 2014 yilinin ikinci ceyreginden 2015 yilina kadar uzanan dénemde de
devam etmesi beklenmektedir. JP Morgan ve Markit sirketi tarafindan agiklanan Bilesik Satin Alma
Yoneticileri Endeksi (World Composite PMI) Mart ayinda Subat ayindaki 53,1 seviyesinden 53,5
seviyesine yukselmistir. Ancak kuresel ekonominin iki buyuk gucunden biri olan ABD’de yilin ilk
ceyreginde olumsuz hava kosullari ve stoklarin azalmasi blyumeyi olumsuz etkilemis, Cin'de ise
beklenilenin altinda bir ekonomik performans gerceklesmistir. Iki ekonomide de alinan énlemler
sayesinde ekonomik performansin, yil icinde guclenmesi beklenmektedir.

IMF tarafindan yayinlanan Dunya Ekonomik Gorunum

: S . : 2013 2014 | 2015
Raporu'nda, gelismis ekonomiler kaynakh kuresel e BT

Diinya 3,0 3,6 3,9

ekonomik aktivitedeki guglenmenin, kirilgan da olsa, Pp—
“ Gelismis 13 59 23
2014 yilinin devaminda ve 2015 yilinda devam edecegi Ekonomiler ' ’ ’
belirtilmigtir. ABD 1,9 2,8 3,0
Japonya 15 14 1,0
Global piyasalardaki olumsuz finansal kosullar, iklim élg‘ni”aya 8’2 18 12
kosullari, siyasal gelismeler sebebiyle gelismekte olan ingiltere 18 2.9 25

ekonomilere olan yatirim talebi azalmis, riskler artmistir.

i aEna e i 2013 2014 | 2015
Global blylumenin itici gucl, gelismis ekonomilerin |

Gelismekte Olan

ithalat talebindeki artis olmustur. Ekonomiler 47 | 49 | 53
: Gin 77 | 75 | 73
Dunya Ticaret Orgutu kuresel mal ticaret hacminin 2014 Hindistan 44 | 54 | 64
yilinda %4,7 oraninda, 2015 yilinda ise %5,3 oraninda RUSYIa 13 | 13 | 23
blyiilyecegini dngérmiistiir, Brezilya 23 | 18 | 27
e g ® Meksika 1,1 | 35 | 35
i : i : - : Giiney Kore 3,0 3,7 3,8
Ukrayna'daki siyasi gerilim devam etmektedir. Bolgedeki Gﬁnez Afrika 19 | 23 | 2.7
gerilimin devam etmesi gelismekte olan Avrupa Endonezya 5.8 54 58
bolgesindeki diger ekonomileri enerji arzi guvenligi TURKIYE 43 | 23 | 31
acisindan tehdit etmektedir. Siyasi kargasadan sonra Kaynak: IMF Diinya Ekonomik Gérinim Raporu

Subat ayinda goreve gelen yeni hukumetin Rusya ile
ihtilaf yasamasiyla birlikte hali hazirda kéti durumda
olan ekonomik ve finansal kosullar daha da kotulesmistir.

Rusya’nin ticaret kisittamalari uygulamasi ve Ukrayna’nin gerekli onlemleri almamasi ekonomiyi
resesyona surtklemistir. Cari acik ve butce acigi surdurilebilir seviyenin Ustiinde gerceklesmis ve
GSYH’nin %9’u seviyesine yukselmistir. Ukrayna parasi deger kaybetmis, altin hari¢ rezervler Subat
ayinin sonunda 13,6 milyar dolara gerilemis ve kuresel finans piyasalarina erisim guclesmistir.

IMF tarafindan yayinlanan Aylik Emtia Piyasasi Raporu’na gore, Mart ayinda ham petrol fiyatlari %0,7
oraninda duserek ortalama varil bagina 104 dolar olarak gerceklesmis, emtia fiyatlari %0,1 oraninda
diusmustir. Ozellikle Libya gibi llkelerdeki arz kesintileri fiyatlar tzerinde etkili olmaya devam
etmektedir.

Ukrayna’daki gelismeler enerji arzinin (0zellikle dogalgazda) aksayabilecegi yonundeki kaygilari
artirmigtir.
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ABD

2013 yili dorduncl ¢eyrek buyumesi Nisan ayinda son kez revize edilerek %2,6 olarak aciklanmigtir.
Subat ayinda %2,4 olarak tahmin edilen buyume rakaminin 0,2 puan artisla %2,6’ya revize edilmesine
gerekce olarak %3,3’lUk tuketim artisinin ekonomik performansa olan olumlu etkisi gosterilmistir. IMF,
konut piyasasinin ve dig ticaretin guglenmesine ek olarak, parasal gevsemeden cikis ve sert kis
sartlarinin etkilerini birlikte degerlendirmis ve bir onceki rapordaki beklentilerinde degisiklige
gitmeyerek 2014 yili buyume tahminini yine %2,8 oraninda sabit tutmustur. 2015 yili tahminini de sabit
tutarak %3 olarak aciklamistir. ABD’nin diger gelismis ulkelere kiyasla gucli blyime performansi
sergilemesi, onumuzdeki donemlerde dinya buylumesi Uzerinde itici bir unsur olacagi beklentilerini de
kuvvetlendirmektedir.

18-19 Mart tarihlerinde yapilan FED Agik Piyasa Komitesi toplantisinda aylik tahvil alimlari 10 milyar
dolar dusurulerek 65 milyar dolardan 55 milyar dolara indirilmistir.

FED, ABD ekonomisi makroekonomik tahminlerini revize etmistir. Buyime beklentilerinde hemen
hemen degisiklige gitmeyen FED, 2014 yili igin %2,8-3 seviyesini, 2015 yili icin ise %3-3,2 araligini
ongodrmektedir. Ayrica igsizlik orani, 2014 yilinda %6,1-6,3, 2015 yilinda ise %5,6-5,9 araliginda
olacagini tahmin edilmektedir. Gelecek uc yillik projeksiyonda enflasyonun %2 hedefinin altinda
seyretmesini bekleyen FED, enflasyonun 2014 yilinda %1,5-1,6, 2015 yiliinda ise %1,5-2 aralidinda
olacagi kanaatini paylagsmaktadir.

ABD gliven endeksleri ekonomiye yonelik olumlu beklentileri yansitmaktadir. ABD’de tlketici gliveni
Mart ayinda 82,3 seviyesinde gercekleserek alti yili askin surenin en iyi performansini sergilemistir.
Kuresel kriz oncesi ortalama 100 degerinde seyreden ve krizle birlikte oldukgca gerileyen endeks,
bireylerin ekonominin gelecegine daha iyimser bakmalariyla birlikte yeniden tirmanisa gecmistir. Subat
ayinda 53,2 olan satin alma yoneticileri endeksinin (PMI), Mart ayinda 53,7 dizeyine yukselmesi de is
sektorunde firmalarin ekonomik beklentilerinin pozitif yonde oldugunu, ancak tedbirli davrandiklarini
gostermektedir.

EURO BOLGESI - AB ldanda || 555 |
IMF’nin raporunda, Euro Bolgesi'nde i¢ talebin toparlanmakta, net ihracatin I :_Tgl'llterj H 223 }
olumlu katkisina ragmen issizlik ve kamu borglarinin yuksek, toplam ofanda ’

yatinnmlarin diisiik ve atil kapasitenin yliksek oldugu belirtimektedir. Asagi | Almanya 1537 |
yénlii riskler diisiik enflasyon, ABD kaynakli sikilasan finansal kosullar gibi  |LIspanya ]| 528 |
dissal soklar ve tamamlanmayan reformlar olarak siralanmistir. | italya [ 524 ]
Euro Boélgesi genelinde toparlanma egilim devam etmektedir. lyilesen | Avusturya || 51,0 |
beklentiler ile birlikte Avrupa Komisyonu'nun yayinladigi ESI endeksi ise uzun  |-Fransa___J152.1 |
donem ortalamasinin tizerinde 102,4 seviyesinde gerceklesmistir.  Yunanistan |[ 49,7 |

Markit tarafindan yayinlanan PMI Endeksi Mart ayinda 53,0 seviyesine gerilemis olsa da, ilk ¢ceyrek
performansi 2011 yih ikinci ceyreginden bu yana gozlenen en olumlu seviyededir. Bir 6nceki yilin ayni
ayina gore Ocak ayinda %8,8 oraninda artan insaat Uretiminin ardindan, Subat ayinda %1,7 oraninda
artan sanayi Uretimi ve %0,8 oraninda artan perakende satislar toparlanma egiliminin Almanya basta
olmak lizere Fransa ve irlanda’da giiclendigine isaret etmektedir. Avro Bélgesinin yilin ilk ceyreginde
%0,5 oraninda buyuyecegi beklentisi kuvvetlenmistir.

Bolge genelinde issizlik Subat ayinda da %11,9 gibi yiiksek bir seviyede gerceklesmistir. issizlik
Almanya, Avusturya ve Lilkksemburg gibi tilkelerde %5-6 seviyelerindeyken, ispanya ve Yunanistan'da
%25-27 seviyelerindedir. Sorunlu Avro Bolgesi Ulkelerinden Portekiz ve Irlanda’da issizlik oranlarinda
ikiser puanlik iyilesme kaydedilmistir.
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Kredi ve Ucret artislarinin disuk kalmaya devam etmesi durumunda Avrupa’daki deflasyon ihtimali
kuvvetlenecektir. Politika hedefinin altinda seyreden enflasyon, Mart ayinda %0,5 seviyesinde
gerceklesmistir. Avrupa Merkez Bankasi’nin degerlendirmelerine goére Agustos ayindan itibaren
Euro’nun ABD Dolari karsisinda %9 oraninda deger kazanmasi, enflasyonu 0,4 puan kadar
dusurmaustur.

JAPONYA

Yillik bazda ise 2013 yili Uglncu geyrekte %1 oraninda buylyen ekonomi; dorduncu ceyrekte %0,7
oraninda buyimaustir. IMF, Japonya’da tuketim vergisinin %5’ten %8’e yukseltiimesinin etkisiyle 2014
yilinda buyimenin %1,4 oraninda ihmli bir seviyede seyredecegini tahmin etmektedir.

Subat ayi enflasyonu, dokuz aydir suregelen artis egilimini devam ettirmis ve Subat ayinda %1,3
seviyesine ulasmistir. Nisan ayinin baslangicinda gercgeklestirilien vergi artisi reformu éncesinde
enflasyon yine artis gostermis ancak tuketici harcamalari Ocak ayina gore 0,8 puan azalarak %3,6
seviyesine gerilemigtir.

KDV oranini %5’ten %8’e yukselten yasa, 1 Nisan tarihinden itibaren uygulanmaya baslamistir. Vergi
artislarinin tuketim Uzerindeki etkisi son donemlerde istidam piyasasindaki iyilesme ve firmalarin
yuksek vergi oranlarini 6zimseme derecesine bagli olarak azalabilecektir. Vergi artiglarindan
KOBTV'lerin bliylik firmalara kiyasla daha fazla etkilenmesi beklenmektedir.

Son aylarda yuksek dis ticaret aciklari veren Japonya’da, Subat ayinda bir miktar iyilesme
gorulmustir. Ocak ayinda 2,7 trilyon Yen olan dis ticaret acigi Subat ayinda 802 milyar Yen'e
gerilemigtir. Dis ticaret dengesinde yasanan toparlanmaya bagli olarak Ekim ayindan bu yana cari agik
veren ekonomi, Subat ayinda yaklasik 613 milyar Yen tutarinda fazla vermistir.

GELISMEKTE OLAN ULKELER

CIN

Cin ekonomisi, 2012 yili Gguncu geyreginden bu yana yillik bazda en dusuk buyime performansini
sergilemistir. Dinyanin ikinci buytk ekonomisi Cin, 2014 yili birinci ceyreginde %?7,4 oraninda buyume
kaydetmistir. IMF Dunya Ekonomik Gorunum Raporu'nda ulkenin 2014 ve 2015 yillarinda sirasiyla
%7,5 ve %7,3 oraninda bluyume kaydedecegini ongorerek, Ocak ayi tahminlerini degistirmemistir.
Dunya Bankasi tarafindan yayinlanan Dogu Asya Ekonomik Gorunum Guncellemesinde, 2008
krizinden bu yana kuresel biylimenin motoru olan Dogu Asya’nin Cin’deki kismi yavaslamaya karsin
2014 yilinda da %7,1 oraninda buyuyecegdi tahmin edilmektedir.

Business Monitor International, Ulkede var olan bazi finansal risklerin yaninda reel ekonomide yilin ilk
ceyreginde yasanan gelismelerle beraber buyume tahmininde asagi yonlu degisiklige gitmistir. 2014
yih buyame tahmini %7,4’den %7,1’e indirilmistir.

Resmi imalat endeksi olan PMI verisi, Mart ayinda 50,2'den 50,3 seviyesine yukselerek Kasim
ayindan bu yana ilk kez yiukselmis buna karsin HCBC tarafindan hesaplanan PMI endeksi 48,0 puan
ile Temmuz ayindan bu yana en dusuk degere inmistir. Bununla birlikte hizmetler PMI endeksi Mart
ayinda yavaslayarak 55’'den 54,5 seviyesine gerilemistir. Tlketici fiyatlari endeksi ise ayni dénemde
%?2,4 oraninda yukselmistir. Bu durum ayni zamanda ilave tesvik paketleri igin hukimete hareket alani
saglamistir. Subat ayinda ihracatta, kiresel krizden bu yana en keskin disusin yasanmasinin
ardindan Mart ayinda da dusus devam etmektedir.

3 Nisan 2014 tarihinde gerceklestirilen olagan toplantida, Basbakan tarafindan yapilan agiklamada;
ulkede bu yil ulasim alaninda demiryollari aginin genisletilecedi, kiigik sirketlerin finansman imkaninin
kolaylastirilacag! ve Uzerlerindeki vergi yukunun azaltilacagi, kirsal alanlardaki barinma sorunlarinin
cOzulecedi ve tuketime yonelik katma deger vergisinde bazi duzenlemeler yapilacagi belirtilmistir.
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HINDISTAN

IMF Dinya Ekonomik Goérlinim Raporu’nda Hindistan’da enflasyon baskisinin stirdigi ve 2013 yilinin
ortalarindan beri devam eden para birimindeki deger kaybinin bunu tesvik ettigi belirtiimistir. Ayrica
hikimetin yatinmlarin glclenmesi yontndeki girisimleri ve Rupi'nin deger kaybi ile artan ihracat
beklentisi, 2014 yili buyimesinin %5,4 seviyesine revize edilmesini saglamistir.

12 Mayis’ta sonuglanacak secimlerde ekonomik bliyumeyi canlandirabilecek bir hikimetin secilecegi
beklentisi Uzerine makroekonomik performansta iyilesme beklenmektedir. HSBC tarafindan
yayinlanan PMI Endeksi Mart ayinda 51,7 seviyesine gerilemistir. Ancak Hindistan imalat sanayi
sektorundeki siparislerin giderek artmasi ekonomik aktivitenin 6numuzdeki birkag ayda artacagina
isaret etmektedir.

BREZILYA

IMF raporunda, Brezilya’nin son donemde yasadigi piyasa baskisinin yatirim ortaminin bozulmasina
ve yatinmlarin dusuk seyretmesine yol actigi ve buyumeyi sinirladigi uzerinde durulmustur. Kurlarin
dusuk seyretmesi nedeniyle canlanan i¢ talebin buyimeye istenen katkiyr saglamayacagi 6ngorusu ile
2014 ve 2015 yillarinda buyume tahminleri sirasiyla %2,3'den %1,8’e, %2,9dan %2,7’'ye
dusurdimastar.

Brezilya Merkez Bankasi piyasadaki finansal sikilastirma adina 2 Nisan 2014 tarihinde dokuzuncu kez
faiz artirrmina gitmigtir. Politika faizi 25 baz puan artirilarak %10,75 seviyesinden %11’e yukseltiimistir.

Kredi derecelendirme kurulusu Fitch, yavas blyime, artan faiz ve ylkselen bor¢ yikiu nedeniyle
ekonomide devam eden risklerden o6turt Brezilya ekonomisinin kredi notunu BBB'den BBB-'ye
indirmis, kredi notu gérinumunu ise “negatif’ten “duragan”a gevirmistir.

RUSYA

IMF, Rusya’nin Kirim nedeniyle Ukrayna’yla yasadigi ihtilafi raporunda, 2014 yili buylime tahminlerini
%1,5’tan %1,3 seviyesine ¢cekerek degerlendirmistir. Ukrayna-Rusya arasindaki strecin 2014 yilinin ilk
3 ayinda, Rusya’da yaklasik 70 milyon dolarlik yabanci yatirim cikisina sebep oldugu tahmin
edilmektedir.

Kredi derecelendirme kuruluslarindan S&P ve Fitch ulkenin uzun donem devlet kredi notu
goruniminit "duragan"dan "negatif"e cevirmistir. Buna gerekge olarak ise Rusya'yva AB ve ABD
tarafindan uygulanacak vize ve finansal varliklarin dondurulmasini iceren bazi yaptirimlarin bu tlkenin
ekonomisi Uzerindeki olumsuz potansiyel etkileri gosterilmistir. Ayrica Rusya’nin G8 toplantilarina
katilimi tavir degistirene kadar askiya alinmigtir.

TURKIYE

Mart ayinda, arka arkaya yedinci ay siiresince 50,0 esik degeri (izerinde seyreden HSBC imalat
Sanayi PMI Endeksi, 51,7 seviyesine gerilemistir. Mart ayinda, PMI endeksi 2013 Agustos ayindan bu
yana en dusuk seviyede Olculse de, 51,0 puanlik uzun vadeli ortalamanin Uzerinde kalmistir.

Uluslararasi derecelendirme kurulusu Fitch, Nisan ayi basinda Turkiye’nin kredi notunu “BBB-* olarak
teyit etmis, not gérunimunu duragan olarak belirlemistir. Fitch yaptigi dederlendirmede, siyasi risklerin
belirsizligini surdurdugunu, cari igslemler aciginda iyilesmenin devam edecegini ongormektedir. Fitch’in
tahminlerine gére, cari agik/GSYIH oraninin 214 yilinda %6, 2015 yilinda ise %5 seviyesinde
gerceklesecek; buyume icin 2014 yilinda %2,5, 2015 yilinda ise %3,2 seviyesini tahminlemektedir.

Moody’s ise Turkiye’nin Baa3 olan devlet tahvili notunu teyit ederken, artan siyasi belirsizlik ve
yavaslayan biyumeyi sebep gostererek not gorunumunu duragandan negatife gevirmigtir.
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TURKIYE’DEKI GUNCEL EKONOMIiK GELISMELER

BUYUME

Cari fiyatlarla Gelisme | Cari fiyatlarla | Geligme | Sabit fiyatlarla | Geligme

GSYH hizi GSYH GSYH hizi

(Milyon TL) % (Milyon $) (Milyon TL) %

| 325.184 12,2 180.613 -1,7 27.197 3,1

1 350.161 10,3 193.984 -4,2 28.855 2,7

2012 1l 377.042 7,4 208.949 2,9 31.644 15
v 364.412 7,4 202.735 9,7 29.930 1,3

Yillik 1.416.798 9,2 786.283 1,6 117.625 2,1

| 354.727 91 198.568 9,9 27.995 2,9

I 385.483 10,1 209.922 8,2 30.150 45

2013 1 415.915 10,3 212.022 15 32.999 4,3
v 405.384 11,2 199.499 -15 31.245 4.4

Yillik 1.561.510 10,2 820.012 4,3 122.388 4,0

2013 yihnin dérduncu ug¢ aylik ceyregine iliskin hesaplanan gayri safi yurtici hasila degeri bir onceki
yilin ayni dénemine gore sabit fiyatlarla %4,4 artigla 31.245 milyon TL olmustur.

GSYH, sabit fiyatlarla dordincl ceyrekte bir 6nceki yilin ayni ceyregine gore, takvim etkisinden
arindinimis degeri %4,7 ve mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmig degeri bir onceki ceyrege
gore, %0,5 artis gerceklesmistir. 2013 yilinda bir énceki yila gore sabit fiyatlarla GSYH degeri %4,0
artigla 122.388 TL olmustur.

2013 yilinda sabit fiyatlarla en hizli buyGmenin sirasiyla; dolayl olctlen mali aracilik hizmetleri (%12,5),
finans ve sigorta faaliyetleri (%9,8) ve mesleki, bilimsel ve teknik faaliyetler (%6,6) sektorlerinde
gerceklestigi gorilmektedir. imalat sanayi %3,8 oraninda bilyiimustir. 2013 yilinda biylimeyi tiiketim
ve kamu yatirimlari olumlu, net dis talebin ise olumsuz etkiledigi gorulmektedir. Sabit fiyatlarla 2013
yihinin doérduncu cgeyreginde, gerileyen sektor ise, (-%4,1) ile madencilik ve tasocakgiigl sektoru
olmustur.

Buyume, 2013 yih icgin, yasanan yurtdigi ve yurtdisi ekonomik dalgalanmalara ragmen goz ardi
edilmeyecek seviyede ylksek olsa da, surdurulebilir olmasi igin yeterli degildir.
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ENFLASYON

2013 2014 2013

Yilhk 7,29 8,39 2,30 12,31
Yilhk Ort. 8,08 7,70 4,23 6,95
Ayhk 0,66 1,13 0,81 0,74

2014 yih Mart ayi enflasyon orani; yilllk TUFE'de %8,39, YI-UFE'de %12,31 oraninda
gerceklesmistir. Bir onceki aya goére TUFE'de %1,13 oraninda, YI-UFE'de ise %0,74
oraninda artig yasanmistir.

Yilhk en yuksek artis TUFE'de %13,74 ile ulastirma grubunda gerceklesmistir. Ayrica
TUFE’de bir dnceki yilin ayni ayina gore; lokanta ve oteller (%12,51), gida ve alkolslz
icecekler (%10,12), egitim (%9,98), eglence ve kultir (%7,97) en ¢ok artisin oldugu diger
gruplardir.

istatistiki bolgelere gére yapilan ayrimda; izmirde TUFE, bir 6énceki yihin ayni ayina
gore %8,92 ve on iki aylik ortalamalara gore %7,66 oraninda artis gerceklesmistir.

Yi-UFE alt kalemleri bazinda bir 6nceki aya gére; sanayinin dort sektériinden madencilik ve
tasocakgiligi sektorinde %0,10 ve elektrik ve gaz sektorunde %1,69 oraninda dusus, imalat
sanayi sektorinde %21,03 ve su sektérinde %0,56 oraninda artis gerceklesmistir.

Sanayinin alt sektérleri bazinda Yi-UFE degerlendirildiginde; en yiiksek aylik artis %3,06 ile
deri ve ilgili Urlnlerde gerceklesirken, onu %2,79 ile diger mamul esyalar ve %2,78 ile
bilgisayarlar ile elektronik ve optik Urtnler izlemistir. Ayrica, %1,69 ile elektrik, gaz Uretim ve
dagitimi, %1,40 ile diger madencilik ve tasocakgiligi drtnleri ve %1,09 ile kok ve rafine petrol
urunleri azalig gosteren alt sektorlerdir.

Yillik Degisim Oranlari (%)
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SANAYi URETIM ENDEKSI

Mevsim ve Takvim

Takvim Etkisinden

SUBAT 2014 Arindinimamig Anindirinis Etkisinden
Arindirilmis

e el

Toplam Sanayi 109,5 108,9 120,3 -0,1

Madencilik ve

Tasocakgiligi 98,3 11,1 97,9 11,0 114,7 0,5

imalat Sanayi 110,3 4,5 109,7 4,4 1215 -0,2

EIe_ktrik, Qaz, Buhar

ve lklim. Urt. ve 109,8 5,2 109,5 5,2 115,2 0,0

Dagitim

Arindiriimamis Sanayi Uretim Endeksi, bir dénceki yilin ayni ayina gére 2014 yih Subat
ayinda %4,9 artis, mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis endeks ise, bir dnceki aya
gore %0,1 oraninda azalig gostermistir.

Takvim etkisinden arindirlmis Sanayi Uretim Endeksi'ni sektérel bazda degerlendirecek
olursak; yillik endeksi bazinda, madencilik ve tasocakciligi sektori %11,0 oraninda, imalat
sanayi sektorl endeksi %4,4 oraninda ve elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme Uretimi ve
dagitimi sektoru endeksi de %5,2 oraninda artmigtir.

Ana sanayi gruplarindan 2014 yili Subat ayinda mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis
Sanayi Uretim Endeksi’nde, bir dnceki aya goére en fazla artis; %3,3 ile dayanikli tiketim mali
imalatinda gerceklesmistir. imalat sanayinin alt sektdrlerine baktigimizda; 2014 yili Subat
ayinda mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis Sanayi Uretim Endeksi'nde, bir énceki aya
gore en fazla artis; %10,1 ile tatin GrUnleri imalatinda gerceklesmistir. Bu artisi, %9,5 ile
bilgisayarlarin, elektronik ve optik Grtnlerin imalati ve %6,5 ile kok kdmuru ve rafine edilmis
petrol UrUnleri imalati izlemistir. En yuksek azalis ise, %15,3 ile diger ulasim araclarinin
imalatinda gerceklesmistir. Bu azaligi, %2,6 ile kauguk ve plastik Urtnlerin imalati ve %2,5 ile
deri ile ilgili Granlerin imalati izlemigtir.
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HANEHALKI iSGUCU ISTATISTIKLERI

KAPASITE KULLANIM ORANI

2014 yih Mart ayinda Kapasite
Kullanim Orani, %73,1 olarak
gerceklesmistir.

Bilgisayarlarin, elektronik ve optik
urtnlerin imalati %87,0, kagit ve
kagit drunlerinin imalati %81,2,
kimyasallarin ve kimyasal
urtnlerin imalati %80,2 ve tekstil
artnlerinin imalati %79,0 ile 2014
yih Mart ayini en yuksek kapasite
ile kapatan sektorlerdir.

Mevsim etkilerinden arindiriimamis temel isglicti gostergeleri
TURKIYE

Kurumsal olmayan niifus (000)

15 yas ve listii niifus (000)

isgiicii (000)

istihdam (000)

issiz (000)

isgiiciine katilma orani (%)

istihdam orani

(%)

issizlik orani (%)

Tarim digi issizlik orani (%)
Geng niifusta igsizlik orani®(%)
isgiiciine dahil olmayanlar (000)

74.033
55.169
27.323
24.433
2.890
49,5
44,3
10,6
12,9
20,7
27.846

74.947
56.084
28.036
25.194
2.841
50,0
44,9
10,1
12,3
19,0
28.048

50.67

5 51.129 23.358 23.818

37.916 38.372 17.253 17.712
18.418 19.056 8.905 8.980
16.196 16.849 8.237 8.346
2.223 2.207 668 634
48,6 49,7 51,6 50,7
42,7 43,9 47,7 47,1
12,1 11,6 7,5 7,1
12,3 11,9 15,5 14,1
22,5 21,2 17,0 14,0
19.498 19.316 8.348 8.733

Turkiye genelinde 2014 yili Ocak ayi issizlik orani, bir 6nceki yilin ayni ayina goére, 0,5 puan
azalis ile %10,1 oraninda gergeklesmistir. Tarim disi issizlik orani %12,3 olarak kaydedilmis,
issiz sayisi 49 bin kisi azalarak, 2 milyon 841 bin kisiye dismustur.

Geng nufusta issizlik orani %19 seviyesinde gerceklesmistir.

2014 yili Ocak ayinda istihdam edilenlerin %21,4’G tarim, %19,7’si sanayi, %6,7’si insaat
ve %52,2'si hizmetler sektériindedir. Onceki yilin ayni dénemi ile karsilastirildiginda
hizmetler sektérinin istihdam edilenler icindeki payl 0,8 puan, insaat sektoérinin payi 0,4
puan artarken, tarim sektdrinun payinin 1 puan ve sanayi sektorunun payinin 0,2 puan

azaldigi gorulmektedir.

iSTIHDAMIN GELISIMi (Bin kisi, 15+ yas)

HiZMETLER TOPLAM

2013 Ocak 4.870
2014 Ocak 4.967

5.474
5.383

1.540
1.690

12.549
13.155

24.433
25.194

Kaynak: TUIK
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ODEMELER DENGESI

12 Aylik Kimulatif

(Milyon Dolar) 2013 2014 | 2014

CARI ISLEMLER HESABI -5.092 -3.191 -62.246
SERMAYE-FINANS HESABI 7.087 993 52.644
Dogrudan Yatirimlar (net) 745 877 10.197
Portfoy Yatirnmlar (net) 2.860 -1.497 18.049
Diger Yatirimlar (net) 4.357 3.231 25.643
Rezerv Varliklar (net) -874 -1.616 -1.150
Net Hata ve Noksan -1.995 2.198 9.602

Kaynak: TCMB

2014 yilinin Subat ayinda, cari islemler acigi, 3,2 milyar dolar olarak piyasa beklentilerine yakin bir
seviyede gerceklesmigtir. Ayrica parasal olmayan net altin ticaretindeki duzelmelerde cari aciktaki bu
dusitse olumlu yansimistir. 2014 yili Subat ayinda 12 aylik kimulatif cari acikta azalarak 62,2 milyar
dolar olarak gerceklesmistir. Cari aciktaki gerilemede ana etken ihracat artisina karsin, ithalatta
yasanan daralmadir.

Sermaye ve Finansman hesaplarindan net dogrudan yatirimlar 2014 yili Subat ayinda 877 milyon
dolar olarak gerceklesmis olup, bu sermaye girisinin 500 milyon dolari Bilgisayarlarin, Elektrik-
Elektronik ve Optik Urlinlerin imalati sektoriinde yasanmistir. 12 aylik kimdilatif olarak 2014 yili Subat
ayinda ise, 10,2 milyar dolar olarak kaydedilmistir.

Temmuz 2013’ten beri en hizli sermaye ¢ikisi, 2014 yih Subat ayinda portfoy yatirnmlarinda 1,5 milyar
dolar olarak gerceklesmistir. Bu durum, yurtdisi piyasalarindaki belirsizlikler ve yurt icindeki yerel
secim éncesi siyasi risk algisinin artmasindan kaynaklanmaktadir.

Finansman hesaplarindan diger yatirimlar, 2014 yili Subat ayinda Merkez Bankasr’nin 28 Ocak’ta
aldigi faiz artis kararlarinin da etkisiyle 3,2 milyar dolar olarak gerceklesmistir.

Rezerv varliklar 2014 yih Subat ayinda 1,6 milyar dolar, Ocak-Subat doneminde ise, Merkez
Bankasr’'nin Ocak ayinda ddviz piyasasina midahalesinin etkisiyle, 4,2 milyar dolar olarak daralmistir.
2014 yih Ocak-Subat déneminde, net hata noksan miktari 4,5 milyar dolar kaydedilmis ve cari acigin
finansman kisminda dnemli etkisi olmustur.

ic ve dis talepteki dengenin saglanmasi yéninde alinan makro ihtiyati énlemler ile para politikalari
uygulamalarinin i¢c tuketimi ve ithalat hacmini sinirlandiracak sekilde devam edeceg@i tahmin
edilmektedir. ihracat agisindan da Euro bolgesindeki olumlu gelismelerin beklentisi ile reel doviz
kurunun rekabet edebilir seviyede olmasi pozitif etki yaratacaktir.

Merkez Bankasr’nin faiz arttinmi ve yerel secimler sonrasi azalan siyasi risk algisi Portfoy
yatirimlarini hizlandiracaktir. Ancak, nimuzdeki donemlerde, siyasi risk konusunda yasanacak olan
dalgalanmalar sermaye giriglerini etkileyecektir.
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Mayis 112,5 77,5
Haziran 111,8 76,2
Temmuz 108,7 78,5
Agustos 107,5 77,2
Eyliil 108,5 72,1
Ekim 107,5 75,5
Kasim 104,5 77,5
Arahk 102,1 75
2014

Ocak 101,4 72,4
Subat 104,6 69,2
Mart 108,6 72,7

*2004-2011 dénemi icin modele dayali yaklasimla geriye cekme yéntemi uygulanmis olan yeni seri

Reel Kesim Guven Endeksi; 2014 yii Mart ayinda, 4,0 puan artarak 108,6 seviyesinde
gerceklesmistir.

Tuketici Guven Endeksinde, 2014 yili Mart ayinda bir dnceki aya gore, %5,0 oraninda artarak
72,7 seviyesine yukselmistir. Bu artig, gelecek 12 aylik ddonemde genel ekonomik durumun
daha iyi olacagi yoniunde beklentisi olan tiketicilerin seyrinin yeniden artisa gectigini
gostermektedir.

BUTCE GERCEKLESMELERI

Butce, 2013 yili Ocak-Mart doneminde 897 milyon TL, 2014 yili Ocak-Mart doneminde 1
milyar 517 milyon TL agik vermistir. Ayni donemde butce gelirleri %10,8 oraninda artarak 104
milyar 300 milyon TL, butce giderleri ise, %11,3 oraninda artarak 105 milyar 817 milyon TL
olarak gerceklesmistir.

2014 yih Ocak-Mart doneminde vergi gelirleri, bir 6nceki yilin ayni donemine gore %10
oraninda artarak 85 milyar 095 milyon TL seviyesine ulasmistir. Faiz hari¢ giderlerde %15
oraninda artarak, 91 milyar 845 milyon TL olarak gerceklesmistir. 2013 yili Ocak-Mart
doneminde 14 milyar 251 milyon TL faiz disi fazla verilmisken, bu yilin ayni doneminde 12
milyar 455 milyon TL faiz digi fazla verilmigtir.

Milyon TL De§|§|m Orani (OA))
Bitce Giderleri 95.037 105.817 11,3
Faiz Hari¢ Giderler 79.889 91.845 15,0
Faiz Giderleri 15.148 13.972 -7.,8
Biitce Gelirleri 94.140 104.300 10,8
Vergi Gelirleri 77.351 85.095 10,0
Butce Dengesi -897 -1.517 69,1
Faiz Dis1 Denge 14.251 12.455 -12,6

Kaynak: BUMKO
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DIS TICARET

Milyon ABD $ ihracat ((30]=)) ithalat (CIF) Alrv?a?;?ntrp,z:ja(:,e) Dgel-iggft I?trr?:lzttlln
- Dedisi - Dodisi - Dedisi - Dodisi Karsil
Ocak-Subat 2013 23.868 38.197 28.483 -14.239 62,5
2014 25.593 7,2 37.542 -1,7 28.104 -1,3 -11.949 -16,6 68,2
Subat 2013 12.386 19.395 14.277 -7.009 63,9

2014 13.150 6,2 18.250 -5,9 13.436 -5,9 -5.100  -27,2 72,1

2014 yih Subat ayinda ihracat 2013 yili Subat ayina gore %6,2 artarak 13,1 milyar dolar, ithalat da
%5,9 oraninda azalarak 18,2 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Ayni donemde dis ticaret acigi %27,2
oraninda azalarak 5,1 milyar dolar seviyesine dusmustur.

2013 yih Subat ayinda %41,1 olan Avrupa Birligi'nin (AB) ihracattaki payi, 2014 yili Subat ayinda
%41,6’ya yukselmis; AB’ye yapilan 2013 yilinin ayni ayina gore ihracat %7,5 oraninda artarak, 5,4
milyar dolar olarak gerceklesmigtir.

2014 yili Subat ayinda fasillar dizeyinde en buyuk ihracat kalemi, “motorlu kara tasitlari, traktorler,
bisikletler, motosikletler ve diger kara tasitlari, bunlarin aksam, parca, aksesuari” (1.454 milyon $)
olurken; bu fasil “kiymetli veya yari kiymetli taglar, kiymetli metaller, inciler, taklit micevherci esyasi,
metal pargalar’ (1.139 milyon $); “kazanlar, makinalar, mekanik cihazlar ve aletler, niikleer reaktorler,
bunlarin aksam ve parcalari” (1.088 milyon $) ve “demir ve cgelik” (871 milyon $) izlemistir. “mineral
yakitlar, mineral yaglar ve bunlarin damitilmasindan elde edilen Urunler, bitimenli maddeler, mineral
mumlar” (4.550 milyon $); “kazanlar, makinalar, mekanik cihazlar ve aletler, niikleer reaktorler, bunlarin
aksam ve parcalar1” (2.147 milyon $); “elektrikli makina ve cihazlar, ses kaydetme-verme, televizyon
gorinti-ses kaydetme-verme cihazlari, aksam-parca-aksesuari” (1.287 milyon $); ve “demir ve celik”
(1.152 milyon $) ise en yliksek ithalat yapilan fasillar olmustur.

2014 yili Subat ayinda izmir'in ihracati 2013 yili Subat ayina gére, %26,3 oraninda artarak 976 milyon
dolar, ithalati da %9,4 oraninda artarak 890 milyon dolar olarak gergeklesmistir.

2014 yih Subat ayinda Ege Bolgesi’'nin ihracati 2013 yili Subat ayina goére, %7,9 oraninda artarak 1,5
milyar dolar, ithalati da %4,2 oraninda artarak 1,4 milyar dolar olarak kaydedilmistir.
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I TEMEL EKONOMIK GOSTERGELER TABLOSU

BUYUME 2008 2009 2010 2011 2012 2013
GSYH (Cari Fiyatlarla) (Milyon $) 742.094 616.703  731.608 772.298 786.293 820.012
Blylme Orani (Sabit Fiyatlarla) (%) 0,7 -4,8 9,2 8 5 2,2 4,0
Imalat Sanayl Sablt Fiyatlarla) (%) -0,1 -7,2 13,6

!st|hdam Edilen Kisi Sayisi (Bin Kisi) 21.277 22.594 24.110 24.821 25.524 25. 194
Issiz Sayisi (Bin Kisi) 3.471 3.046 2.615 2.518 2.747 2.841
Issizlik Orani (%) 14,0 11,9 9,8 9,2 9,7 10,1
Tarim Digi Issizlik Orani (%) 17,4 14,8 12,4 11,5 12,0 12,3
Yi-UFE (yillik) 1,37 8,51 11,07 6,17 4,48 12,31
TUFE (y|II|k 6,28 8,58 6,45 8,94 7,49 8,39
!hracat 102.143 113.883  134.972 152537 151.812 25.593
Ithalat 140.928 185.544  240.834 236.544  251.651 37.542
Dis Ticaret Dengesi -38.786 -71.661  -105.863 -84 008 -99.839 -11.949
Cari i§|em|er Dengesi -12.124 -45.420 -75.082 -48.497 -64.940 -62.246
DOViZ POZISYON AGIGI (Milyar $) Oca.14
Reel Kesimin Déviz Pozisyon Agigi -93,4 -125 -140 -163 -173
BORCLANMA (Milyar $) 2013
Dis Borg Stoku 281 269,2 291,9 304,2 336,9 388
Kamu 92,4 96,8 101 104,2 110,8 116
Ozel 188,7 172,4 190,9 200 226 267

‘m-

Ozel Sektérpn Yurtd|§|ndan Sagladigi 1288 1198 138,3 156,3 156,7
Uzun Vadeli Kredi Borcu

SANAYIi URETIM ENDEKSI
(Yilik Ortalama % Deg.) 2009 2010 2011 2012 2013
Takvim Etkisinden Arindiriimig

12 4

Toplam Sanayi -10,4

imalat Sanayi -12,4 10 1
KAPASITE KULLANIMI (%) 2009 2010 2011 2012 2013

Kapasite Kullanim Orani 67,7 75,6 75,5 74,2 74,6
GUVEN ENDEKSLERI 2009 2010 2011 2012 2013

Reel Kesim Giiven Endeksi 87,4 110,4 110,5 106,3 108,1
Tiketici Glven Endeksi 78,79 90,99 92,0 75,6 76 72,7

SANAYi CIRO ENDEKSI

Sanayi Ciro Endeksi 138,2 162,7 208,4 140,1 153,1 158,1

MERKEZI YONETIM BUTGESI 2009 2010 2011 2012 2013
(Milyon TL)

Butce Dengesi -52.761 -40.081 -17.439 -28.791 -18.449

PROTESTOLU SENET 2009 2010 2011 2012 2013 Oca.-Sub. 2014

Protesto Edilen Senet Sayisi (Bin Adet) 1.600 1.216 1.075 1.091 164
Protesto Edilen Senet Tutari (Milyon TL) 7.771 5.769 4. 902 6.949 7.494 1.292

Oca.-Mar.14

Banka Bildirimleri (Bin Adet) 1.911 900 595 905 787
Banka Odeme B|Id|r|mler| (Bin Adet) 1.117 610 382 388 347
BIST 100 Endeksi 38.482 59.567 60.195 64.982 77.314 69. 736
Euro/$ 1,4316 1,3377 1,2945 1,2858 1,3274 1,3823
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SEKTOREL BAKIS

INSAAT SEKTORU

insaat sektorli 200'G askin alt sektorle etkilesim halinde olup, ekonomiyi destekleyen lokomotif
sektorlerden biridir. Ayrica, insaat sektorine birgok sektor girdi saglamakta ve piyasadaki durumunu
bu sektére gore ayarlamaktadir. ingaat sektériinin tlke GSMH icindeki payinin %30 civarinda
olmasi da bunu kanitlamaktadir. Bu baglamda, insaat sektérinde yatinm yapacak firmalari,
hiukumet politikalari ve uluslararasi otoritelerin ekonomik anlamda kararlari ¢ok yakindan
etkilemektedir. Sektor yarattigi katma deger ve istihdam agisindan buylk 6nem arz etmektedir.

Kiresel piyasalara baktigimizda; insaat Malzemesi Sanayiciler Dernegi’nin 2014 yili Mart ayi aylk
sektor raporuna gore, ABD’de kotu hava kosullarina bagli olarak dusik seyreden yillik insaat
harcamalari Ocak 2014’te artis gostererek 645,9 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Konut satiglari
yavasglama gosterse de, bir artis s6z konusudur. Yani ABD, sektorde toparlanma egilimindedir.

Son 3 yildir daralan AB, insaat sektorinde, 2014 yili Ocak ayinda %8,8 oraninda buylime
gerceklestirmistir. Bu gelisme, Turkiye pazar hedefleri igin olumlu bir gelisme olarak gorilmektedir.

Ulkemizde ingaat sektorii, 2011 yilinda énemli bir artis gostererek %11,3 oraninda, 2012 yilinda ise,
sadece %0,6 oraninda buyumaustur. 2013 yilinda tekrar yukselise gecen sektorin buyume orani ise,
Turkiye ortalamasinin tzerinde %7,1 seviyesinde gerceklesmistir. 2013 yilinda GSYH icindeki payi
ise, %6,0 civarindadir. 6 milyonu asan konutu kapsayan kentsel donusum projelerinin ve KDV
oranlarindaki degisimlerin sektordeki bliyimeye etkisi olumlu olmustur. Sektérin kazandigi bu ivme
¢imento, hazir beton ve tugla gibi sektorler icinde itici gug olarak rol oynamistir.

2013 yili gayri safi sabit sermaye olusumu %4,3 oraninda artan sektérde, kamu sektoru
harcamalarinin payi yillik %22,9, bu kalemin icinde yer alan insaat harcamalari %29,1 oraninda
artmigtir.

2013 yih Aralik ayinda ingaat sektorinun toplam istihdam igcindeki payi %6,9 ve tarim disi istihdam
icindeki payi ise, %9,1 oranindadir. 2013 yilinda iktisadi faaliyet koluna ve sosyal glvenlik
kurumuna kayitlihga gore toplam istihdam edilenlerin %7,6’s1 kayitl olmayip ve %6,6 kayitli olmak
lizere toplamda %6,9’unu ingaat ve bayindirlik isleri olusturmaktadir.

Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis endekse gore; 2013 yili 4. ceyrekte gecen ceyrege oranla
insaat ciro endeksi %5,4 oraninda ve insaat lretim endeksi %1,2 oraninda azalmistir. Takvim
etkisinden arindirilmig bir 6nceki yilin ayni geyregine oranla insaat ciro endeksi %10,9 oraninda ve
insaat Uretim endeksi %7,5 oraninda artmistir.

Konut sektorine baktigimizda, 2013 yil itibariyle bir onceki yila gore, belediyelerin yapi ruhsati
verdigi bina sayisi %11,9, yuzolcimu %10,0, degeri %15,6 ve daire sayisi %8,4 oraninda artig
gOstermistir. Bunlardan, %33,6’s1 ofis binalari ve %26,3’4U kamu eglence, egitim, hastane veya
bakim kuruluslari binalari olarak en fazla artigi gésteren binalardir. Ayni donemde yapi kullanim izin
belgeleri verilen bina sayisi %24,1, yizolcimiu %28,3, dederi %36,6 ve daire sayisi %27,8 oraninda
artmigtir.
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2014 yili Mart ayinda tuketici guven endeksine gore, konut satin alma egilimi bir onceki doneme
gore %39,6 oraninda artis gostermistir. Ayni donemde, ingaat sektoru guven endeksi %4,9 oraninda
azalmistir. Talep yetersizligi, finansman sorunlari ve hava kosullari bu azalista etkili olmustur.

Turk insaat sektorunin dig piyasadaki durumuna baktigimizda, yurtdisinda Turk muteahhitlik
sektort, son 30 yildir yetismis insan gucu, teknik birikimleri, girisimci yapilari ve risk alabilme
yetenekleri ile rekabet edebilir bir marka olmus ve Cin’den sonra 2. siraya yukselmistir.

Ekonomi Bakani Nihat Zeybekci, yurtdisi muteahhitlik sektorinin 2013 yili performansina iligkin
aciklamasina gore; Turk insaat sektort, 2013 yilinda basari grafigini daha da yukseltmis, Turk
muteahhitlerin 2013 yilinda 45 Ulkede Ustlendikleri 374 projenin toplam tutari 31,3 milyar dolara
ulasmistir. Yilhk bazda ustlenilen proje bedelinde ilk defa 30 milyar dolar sinirini asan sektor,
yurtdisinda bir yilda Ustlenilen en ylksek proje hacmini yakalamistir. Guney Sudan ve Senegal,
gectigimiz yil Turk muteahhitlerince proje ustlenilen ulkeler arasina girmistir. 2013 yilinda Tuark
muteahhitlerinin yurtdisinda en fazla is Ustlendikleri Glke Turkmenistan olmustur. 10,5 milyar dolar
tutarinda 60 projenin ustlenildigi Turkmenistan’, 5,6 milyar dolarla Rusya, 2,8 milyar dolarla
Azerbaycan, 2,1 milyar dolarla Irak, 1,8 milyar dolarla Kazakistan takip etmistir. Diger taraftan, Irak
65 proje ile Turk firmalarinin en cok sayida proje Ustlendikleri Glke olmustur. 2012 yilinda 60 milyon
dolar olan ortalama proje bedeli ise 2013 yilinda 83,7 milyon dolara, 2014 Mart ayi itibariyle de 94
milyon dolari bulmustur. 2013 yilinda yurtdisinda ¢alisan isci sayisi ise, 55 bin 369’dur. 2013 yilinda
yurtdisinda c¢alisan isci sayisi 55.369’dur.

insaat Malzemesi Sanayiciler Dernegi'nin 2014 yili Mart ayi aylik sektdr raporuna gore, insaat
malzemelerinde 2014 yili Ocak ayinda ihracat %16,9 artisla 1,75 milyon dolar, ithalat %7,8 azaligla
718 milyon dolar olarak gerceklesmistir. Yillik olarak ihracat 2013 yilinda 21,2 milyar dolar, 2014
yihinda 21,5 milyar dolar, ithalat 2013 yilinda 10,37 milyar dolar, 2014 yilinda 10,31 milyar dolar
olarak kaydedilmigtir.

Tark insaat sektoriiniin guclu yanlari; yeterli teknik ekipman, bilgi ve kalifiye eleman, gelismis yan
sanayi, yuksek risk alma ve inisiyatif kullanabilme yetenedi, stratejik cografi konum ve gugli lojistik
imkanlari, hizli is yapabilme ve kolay uyum saglayabilme yetenegi olarak gorilmektedir. Sektoriin
zayif yanlar ise, fazla miteahhit sayisi ve is hacminin daralmasi, asiri burokrasi, yuksek iscilik
maliyetleri, yetersiz ar-ge ve devlet tesviklerinin yetersiz olmasi seklinde sayilabilmektedir.

Sektorde firmalarin kurumsal yapiya ulagsmasi, Ar-ge faaliyetlerinin ve yuksek teknolojinin kullanimin
arttirlmasi ve bu sayede yeni pazar girisinin kolaylasmasi, 2023 hedefleri olarak gorulmektedir.
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