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Bu sayida;

2013 Kasim Cari Islemler Dengesi;
2014 Ocak ay1 CNBC-e Tiiketici Giiven gostergeleri

2013 Ekim ay1 isgiicii ve istihdam verileri degerlendirilmistir.



Cari Acik Diistiyor, Finansmani Giiglesiyor...

* Gectigimiz yilin Kasim ayinda cari agik, piyasa beklentilerinin (4,2 milyar
dolar) altinda gercekleserek 3,9 milyar dolar oldu. “Enerji ve altin hari¢ cari

denge” ise Kasim’da 1 milyar dolar fazla verdi.

* Boylece Cari agik 2013’lin Ocak-Kasim déneminde, bir 6nceki yilin ayni

doénemine gore, % 28,3 artisla 56 milyar dolara ulastu.

e 12 aylik cari acik ise Kasim’da Ekim ayina gére143 milyon dolar gerileyerek
60,8 milyar dolar oldu. Enerji ve altin hari¢ 12 aylik cari a¢ik ise Ekim ayindaki

2,4 milyar dolar seviyesinden Kasim’da 1,5 milyar dolara geriledi.

Tablo: Cari A¢ik (Milyon Dolar)

$ yilbasindan beri §

2013-11 2012-11 Degisme 2013-11 2012-11 Degisme

Cari Islemler Hesabi -3,935 -4,078  -3.5 -55,962 -43,628 28.3
sak: Enerji Disi 282 576 -51.0 -11,347 4,175 ces
Altin Harig -3,174  -4,525 -29.9 -45,525 -49,060 -1.2
Enerji ve Altin Harig 1,043 129 708.5 -910 -1,257 -27.6

Mal Dengesi -5,154  -5,272 -2,2 -71,493 -59,953 19.2
Ihracat 15,546 14,985 3.7 149,577 149,551 0.0

Ithalat -20,700 -20,257 2,2 -221,070 -209,504 5.5

Hizmetler Dengesi 1,423 1,474 -3.5 23,017 21,925 5.0

sak: Turizm 1,371 1,403 -1.9 22,335 20,330 9.9

Gelir Dengesi =335 =370  -9.5 -8,475 -6,710  26.3

sak: Faiz Giderleri -370 -369 0.3 -5,073 -5,144 -1.4

Cari Transferler 131 90 45,6 989 1,110 -10.9

Cari Acik (12 Aylik, Milyon Dolar)
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Kaynak: Turkey Data Monitor



e C(Cari acik diiserken, finansman kalitesi de bozuluyor. 2013’iin Ocak-Kasim
doneminde Tirkiye'yve gelen dogrudan yatirnm miktar;, 2012’nin ayni

donemine gore % 13,4 gerileyerek 10,4 milyar dolar oldu.

¢ 2012'nin Ocak-Kasim doéneminde her 100 dolarlik cari acigin 28 dolan
yurticine gelen dogrudan yatirnm ile finanse edilirken; 2013’lin ayni

doneminde bu 19 dolara diistii.

* Diger taraftan Tiirkiye’ye yonelik portféy yatirimlarinda da ciddi bir gerileme
var. Bu Tiirk menkul kiymetlerine azalan giiveni gosteriyor. Gecen yilin ilk 11
ayinda hisse senedi piyasasina gelen yabanci yatirimlar, 2012’nin ayni
donemine gore, % 80 gerileyerek 1,1 milyar dolara diisti. Ayni donemde
kamu borg kagitlar1 piyasasina gelen yabanci yatirimlar da % 26,7 gerileyerek

20,1 milyar dolara indi.

* Boylece 2012'nin ilk 11 ayinda her 100 dolarlik cari a¢ik karsiliginda 103
dolar dogrudan ve portfoy yatirnmi Tirkiye'ye gelirken, 2013’lin ayni

doneminde bu rakam 57 dolara geriledi.

* Diger taraftan yabanci danismanlik sirketlerinden Deloitte tarafindan her yil
hazirlanan Sirket Birlesme & Devir Alma (M&A) verilerine gore 2013’de
yabancilarin Tiirkiye’de sirket birlesme ve devir alimlarindaki pay1 % 30’a

geriledi. Bu son bes yilin en diisiik orani.

Yabacilarin M&A islemlerinden Aldig: Pay (%)
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Kaynak: Delloite



2013'de Birlesme ve Devir Almalar
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Kaynak: Delloite

Tiim bu veriler yabanci yatirimcilarin Tiirkiye’ye yonelik risk istahinda ciddi
bir gerilemeye isaret ediyor. Yabancilarin azalan risk istah1 ve borg
yaratmayan fon girisindeki azalma, bankalarin sendikasyon kredisi

kullanimiyla dengelenmis.

2013'lin Ocak-Kasim déneminde bankalarin sendikasyon kredileri, bir 6nceki
yilin ayn1 donemine gore, % 104,4 artarak 28,7 milyar dolar oldu. Ayni

donemde toplam dis krediler ise % 69,7 artarak 32,8 milyar dolara ¢ikti.

2013tn ilk 11 ayinda “kaynagi belirli olmayan” para girislerinin izlendigi net
hata noksan kaleminden gelen finansman ise, 2012’nin ayn1 donemine gore, %

125,6 artarak 4,8 milyar dolara ¢iktr.

2013 yilimin ilk 11 ayimna iliskin genel finansman tablosunun O6nemli
ozelliklerinden birisi de yilin Ocak-Mayis donemi ile Haziran-Kasim dénemi

arasinda gece ve giindiiz kadar fark olmasi.

2013'tn ilk 11 ayinda gelen 51 milyar dolarlik (net hata noksan hari¢) net
sermaye girisinin 34,9 milyar dolar (% 68’si) yilin ilk bes ayinda gelmis. Buna
karsin Haziran-Kasim doneminde iilkeye gelen kaynag belli sermaye yar yariya

azalarak 16,2 milyar dolara diismiis.

Kuskusuz burada en belirleyici gelisme ABD Merkez Bankasi FED’in gecen

yilin Mayis ayinda aldig1 karar oldu. FED’in bedava ve bol para déoneminin



artik sonuna gelindigine yonelik karar1 dis finansman ihtiyac1 yliksek olan

bizim gibi ekonomilere yonelik algiy1 oldukc¢a bozdu.

Cari A¢igin Finansmani
(Dénemler itibariyle, Milyar Dolar)
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Kaynak: TCMB

Tiirkiye 2014’de vadesi gelen 165 milyar dolarlik dis borcu ¢evirmek zorunda.
Yine 2014’de resmi olarak 59 milyar dolarlik bir cari acik 6n goriisii var. Yani
2014’de ne yapilacak ne edilecek ve her ay yaklasik 20 milyar dolarlik bir dis

finansman bulunacak.

165 milyar dolarlik vadesi gelen borg yeni kiiresel iklimde daha yiiksek bir
maliyetle cevrilse, bile bu yil ¢arklarin dénmesi icin 59 milyar dolarlik cari
acigi finanse edecek taze para bulunmasi gerekiyor. Bu her ay yaklasik 5
milyar dolarlik taze para bulunmasi demek. Oysa Haziran-Kasim
doneminde sermaye ve finans hesabindan Tiirkiye'ye her ay gelen taze

kaynak ortalama 2,7 milyar dolara diismiis.

Bu egilimin 2014 ’de de siirmesi durumunda Tiirkiye’nin secenekleri fazla
degil. Ya zaten sinirli olan rezervler eritilerek bu acik finanse edilecek, ya
son yillarda anormal gelismeler gésteren net hata noksan kaleminden
yine kaynagi belirli olmayan para girisleri olacak, ya da finanse edilmesi

gereken cari acik ekonomik biiyiimeden fedakarlik edilerek azaltilacak.



Tablo: Cari A¢ik ve Finansmani (Milyon Dolar)

2012 2013 %

(Milyon ABD Dolar) Ocak-Kasim Ocak-Kasim Degisme
CARI iSLEMLER HESABI -43,628 -55,962 28.3
fhracat f.o.b. 149,551 149,577 0.0
ithalat f.o.b. -209,504 -221,070 55
Mal Dengesi -59,953 -71,493 19.2

Hizmetler Dengesi: Gelir 40,492 44,310 9.4
Hizmetler Dengesi: Gider -18,567 -21,293 14.7
Mal ve Hizmet Dengesi -38,028 -48,476 27.5

Gelir Dengesi: Gelir 4,253 3,974 -6.6
Gelir Dengesi: Gider -10,963 -12,449 13.6
Mal, Hizmet ve Gelir Dengesi -44,738 -56,951 27.3

Cari Transferler 1,110 989 -10.9
SERMAYE HESABI -44 -76 72.7
FINANS HESABI 65,110 65,682 0.9

Yurtdisinda Dogrudan Yatirim -3,784 -2,666 -29.5

Yurti¢cinde Dogrudan Yatirim 11,999 10,394 -13.4

Portféy Hesabi-Varliklar 2,298 2,689 17.0

Portféy Hesabi-Yiikiimliiliikler 32,924 21,235 -35.5
Hisse Senetleri 5,422 1,087 -80.0
Borg Senetleri 27,502 20,148 -26.7

Diger Yatirimlar-Varhklar 2,316 1,188 -48.7
Merkez Bankasi 1 1 0.0
Genel Hiikiimet -355 -749 111.0
Bankalar 5,588 1,449 -74.1
Diger Sektorler -2,918 487 |...

Diger Yatirimlar-Yiikiimliiliikler 19,357 32,842 69.7
Merkez Bankasi -2,122 -1,830 -13.8
Genel Hiikiimet -137 -11 -92.0
Bankalar 14,029 28,679 104.4
Diger Sektorler 7,587 6,004 -20.9

Cari,Sermaye ve Finansal Hesaplar 21,438 9,644 -55.0

NET HATA VE NOKSAN 2,145 4,839 125.6
GENEL DENGE 23,583 14,483 -38.6

REZERV VARLIKLAR -23,583 -14,483 -38.6
Resmi Rezervler -21,576 -13,631 -36.8
Uluslararasi Para Fonu Kredileri -2,007 -852 -57.5

Kaynak: TCMB




Tiiketici Giiveni ve Beklentiler Hizla Bozuluyor...

* 2014%Un ilk ayinda Tiuketici Guivenine iliskin 6ncli gostergeler, tiiketici
giveninde ¢ok hizli bir bozulma oldugunu gosteriyor. Nitekim CNBC-e
tarafindan hazirlanan 6nctii endeks 71,3 degerini alarak 2009 yii Ocak

ayindan bu yana en diisiik degerine geriledi.

e Sadece giliven endeksi degil, tlketicilerin kendi finansal kosullarinm1 ve
ekonominin genel gidisatina gore olusturdugu beklentilerin de hizla
bozuldugu anlasiliyor. Nitekim 2014’in ilk ayinda beklenti endeksindeki
deger 76,4'le 2009 Mart ayindan bu yana en diisiik degere geriledi.

CNBC-e Tiiketici Giiven Endeksi

105.0 1033
100.0 :
95.0 92.8 .5 93.2 2.2
Zg'g N\ 7/ %93 % 88.2
' 82.0 \

80.0 \
75.0 \
70.0 71.3
NSRRI\ NN\
ARSI RN AN AN SN R BN AN SN N o
S U S S S S S N S SN

CNBC-e Tiiketici Beklenti Endeksi

95.0
92.3

90.0 :
85.0 : vﬂﬂ?‘%uf
80.0 79.7

75.0

70.0

Kaynak: Turkey Data Monitor

e Sadece giliven anketleri degil, dolarizasyondaki hizli artis da ekonomiye

duyulan giivende asinma oldugunu gosteriyor. Yurtici yerlesiklere ait Doviz



Tevdiat Hesaplar1 (DTH) gectigimiz yilin Mayis ve Kasim aylar1 arasinda 11,4
milyar dolar artarak 126 milyar dolara ulasti. Dolar kurunun kipirdanmaya

baslamasiyla yurtici yerlesiklerin doviz talebinin arttigi anlasiliyor.

Yurtici Yerlesiklere Ait DTH ve Dolar Kuru
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Kaynak: TCMB

* Beklenti ve giiven kanalindaki bozulmanin hizlanmasi iyiye isaret degil. Beklenti
kanalinda ¢ok hizli bir bozulma ekonomide kontrolsiiz bir diizeltmeye neden

olabilir. Giiven bir kez kayboldu mu bunun telafisi de zor olacaktir.
Istihdam artis1 son 50 ayin en diisiik seviyesinde...

* Gectigimiz yilin Ekim ayinda issizlik orani, bir 6nceki yilin ayni dénemine
gore, 0,6 puan artarak % 9,7 oldu. Issiz sayisi ise ayn1 dénemde 202 bin kisi

artarak 2 milyon 743 bine ulasti.

issizlik Orani (Mevsim Etkilerinden Arinmis)
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Kaynak: TUIK



* Genglerimizdeki issizlik artisi ise oldukca dikkat gekici. Son bir yilda geng

issizlik orani 1,2 puan artarak % 19,3 oldu.

* Mevsim etkilerinden arinmis issizlik orani ise 2013 Ekim ayinda, bir énceki
aya gore, 0,3 puan gerileyerek % 9,9 oldu. Mevsim etkilerinden arinmis
igsizlik oraninin li¢ ay aranin ardindan yeniden tek hanelere gerilemesi
olumlu goriinmekle beraber isgiicii ve istihdam rakamlarinin ayrintilar hi¢ de

parlak olmayan gelismelere isaret ediyor.

 Ozellikle iki hususun altinin cizilmesi gerek. Birincisi istihdam artisindaki
hizli yavaslama. Ekim’de, bir oénceki yilin ayni dénemine gore,
istihdamdaki artis sadece 139 bin kisi. Bu son 50 ayin (2009 Agustos

ayindan) en diisiik istihdam artisi.

istihdam Artis1 (1000 Kisi)
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Kaynak: TUIK

e Sektorler itibariyle istihdamin dagilimina bakildiginda ise 6zellikle hizmet
isttihdamindaki yavaslama oldukg¢a dikkat ¢ekici. Hizmet sektoriinde istihdam
son bir yilda sadece 198 bin kisi artti. Bu 2009 yili Aralik ayindan bu yana

ilgili sektordeki en dusiik istihdam artisi.

* Son bir yilda sanayi istihdami1 167 bin kisi artarken, insaat sektoriindeki
istthdam ise 68 bin kisi artmis. Buna karsin tarim istihdami ise ayni
donemde 294 bin kisi gerilemis. Bu, tarim istihdaminda 2008 Ocak

ayindan bu yana en sert diistis.



istihdam Artis1 (1000 Kisi)
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Kaynak: TUIK

Ekim’de isglicii arzinda da yani emek piyasasina giren vatandaslarimizin
sayisinda ciddi bir yavaslama var. Son bir yilda calisma ¢agina gelen niifus 861
bin kisi artmasina karsin; isgiiciine katilan niifus sadece 340 bin kisi artmis.

Bu, 2012’nin Mart ayindan bu yana en diisiik artis.

Son bir yilda isgiicline dahil olmayan niifustaki artis ise 521 bin kisi. Yani son
bir yilda calisma cagindaki niifusa eklenen her 100 kisiden 61’'i emek
piyasasina girmemis. Is giiciine katihm oram ise son bir yilda 0,2 puan

gerileyerek % 50,8 olmus.

Isgiicii havuzuna giren sayisindaki bu yavaslama Ekim’de issizlik oraninin cift
hanelere ulasmasini engellemis. Nitekim isgticline katilim orani 2012 Ekim ay1

seviyesinde kalsa 2013’lin Ekim ayinda issizlik orani % 10 olacakti.

Oniimiizdeki giinlerde ekonomideki yavaslama ve beklentilerdeki bozulma
isgiicii piyasasi tizerindeki baskiy1 daha da artiracak. Bu kac¢inilmaz. Gelir ve
isttihdam azalirken, issizlik oranini tek hanelerde tutmak icin isglicii arzini

istatistiklerde kismak da yetmeyecek.
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Tablo: isgiicii Piyasasindaki Gelismeler (Bin Kisi, %)

Fark
EKIM EKIM | (2013-2012)
2012 2013
(BIN Kisi)
Kurumsal Olmayan Niifus 73,871 74,717 846
- 15 Yas ve Uzeri Nifus 55,001 55,862 861
is Giicti 28,051 28,391 340
- Istihdam Edilenler 25,509 25,648 139
- Tarim 6,322 6,028 -294
- Sanayi 4,732 4,898 166
- imalat Sanayi 4,399 4,576 177
- insaat 1,886 1,954 68
- Hizmetler 12,569 12,767 198
- Tarimdisi istihdam 19,187 19,620 433
- Ucretli istihdam Edilenler 16,207 16,624 417
issiz Sayisi 2,541 2,743 202
Genis Issiz Sayisi (issiz+is Aramayip Calismaya Hazir Olanlar) 4,465 4,657 192
Geng Issiz Sayisi 836 874 38
Sosyal Guvenlik Kurulusuna Kayitli Olmayanlar 10,123 9,301 -822
(YUZDE)
istihdam Orani (%) 46.4 45.9 -0.5
isglictine Katilma Orani (%) 51.0 50.8 0.2
issizlik Orani (%) 91 9.7 0.6
Genis issizlik Orani 14.9 15.4 0.5
Tarimdisi issizlik Orani (%) 11.4 11.9 0.5
Geng Issizlik Orani (%) 18.1 19.3 1.2
Mevsimlik Etkilerden Arindinilmig Seriler EYLUL 2013 EKiM 2013 Fark
isglict 28,336 28,260 -77
istihdam 25,450 25,457 6
- Tarim 6,012 5,920 -92
- Sanayi 4,914 4,899 -15
- ingaat 1,747 1,841 94
- Hizmet 12,777 12,797 20
issiz 2,886 2,803 -83
isglictine Katilma Orani (%) 50.8 50.6 -0.2
istihdam Orani (%) 45.6 45.6 0.0
issizlik Orani (%) 10.2 9.9 -0.3
- Tarim Disi Issizlik Orani (%) 12.5 12.1 -0.4
- Geng Niifusta issizlik Orani (%) 19.7 19.3 -0.4

Kaynak: TUIK
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SONUC YERINE

Hiikiimet, yiiksek cari acik ve diisiik rezervler nedeniyle kiiresel likiditenin

azaldig1 doneme savunmasiz girdi. Bu yil 6niimiizde en az iki secim var.

Bu gercek ortada olmasina karsin Hiikiimet, yolsuzlugunun ustiinii hukuk

devletini tepeleyerek értmeye calisarak ciddi bir siyasi risk yaratmayi becerdi.

Ekonominin kirilganhg: ile siyasetin kirilganliklarinin bir araya geldiginde
sonuglarinin ne oldugunu bu millet 2001'de ¢ok aci sekilde yasadi. 2014

Tiirkiye icin zor bir y1l olacak.

Hikimet sanki “bile bile dama” stratejisi izliyor. 11 yildir ekonomide
biriktirilmis tim kirilganlhklar, bir devlet krizi ile adeta temize cekmeye
calisiliyor. Bir ekonomik krizin olasi sorumlularn ise simdiden hazir. “Dis

mihraklar”, “lobiler”, “htiktimet kumpas kuran paralel yapilar”.

Milletimizin ve vatandaslarimizin ferasetini kiiciimseyen bu stratejiden artik
alisilageldik AKP magduriyet hikayesi ¢ikmaz. Bunun tek magduru milletin
kendisi olur. Iste issizlik rakamlar1 béyle bir tehlikeye isaret etmeye baslad
bile. Magdur bir milletin magrur bir iktidara kesecegi ceza ise elbette agir

olur.



