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Temmuz’da cari agik beklentilerin hafif Gizerinde gelirken, finansman tarafinda
onceki aylarin aksine sermaye akimlar ¢ikisg yoniine dondii...

Gergeklesme: -2.6 milyar dolar, ING Bank: -2.3 milyar dolar, Piyasa Tahmini: -2.4 milyar dolar

e Temmuz'da cari agik 2.6 milyar dolarla piyasa beklentisinin
hafif Uzerinde gelirken, Haziran'da son bir yilda ilk defa
g6zlenen artisin ardindan yeniden daralma egilimine dondu.
Bu gelismede, jeopolitik risklerin olumsuz etkisine ragmen
enerji fiyatlarindaki ihimli seyrin ve gigli net altin ticaretinin
destekledigi dis ticaret agigindaki toparlanma belirleyici
olurken, net turizm gelirlerindeki %45.7’lik (brit %36.5)
disUs cari dengedeki iyilesmeyi sinirladi. 12 aylk birikimli
acik ise 29.5 milyar dolardan 28.4 milyar dolara geldi. Ote
yandan, gegctigimiz aylarda hafif pozitif olan enerji hari¢ agik
Temmuz'da biraz daha artti ve iki yildan uzun bir siredir
gbzlenen en ylksek dizeye ulagti.

eFinansman tarafinda, yila yapilan zayif baslangicin
ardindan kuresel piyasalarda risk istahinin glclenmesine
bagli olarak bir sireden beri gdézlenen olumlu egilim,
Temmuz'da i¢ siyasi gelismelerin de katkisiyla tersine
dondi ve 1.2 milyar dolarlik bir ¢ikis kaydedildi. Sermaye
akimlarinin detayina gére, yurtdisina kullandirilan ticari
kredilerdeki 1.2 milyarlik digtuse ve bankalarin yurtdigi
finansal varliklarini 1.2 milyar azaltmalarina ragmen,
yurtdisinda tutulan mevduatlardaki 2.9 milyar dolarlik artis
ve 0.8 milyar dolarlik ticari kredi geri 6demesi cikislarda
belirleyici oldu. Bir siireden beri glgli seyreden portfoy
yatirnmlarinda ise 15 Temmuz olaylarinin ardindan énemli
bir ¢cikis gézlenmezken, yabancilarin bono ve hisse senedi
piyasalarinda yaptiklari ahm/satimlarin net degeri 0.3 milyar
dolarla giris yoninde kaldi. Bu dénemde, net hata ve
noksan kalemindeki egilim 2.1 milyar dolarla yeniden girise
donerken, Ocak’taki kiiglik bir rakam hari¢ genelde artis
yoninde olan resmi rezervler ise Temmuz'da 1.7 milyar
dolarlik dnemli bir diisiis kaydetti. Ote yandan, borg yaratan
akimlar agisindan esas 6nemli kalem olan banka ve sirket
net borglanmalari ise ihmal edilebilir dizeyde kaldi. Son
olarak, 2015’te cari agik toplaminin lgte birinden fazlasini
finanse eden net dogrudan yatirimlar ise bu yilin ilk yedi
ayinda birikimli agidin %14’Gni karsiladi. Borg ¢evrim
oranlari Subat sonrasinda (Haziran harig) gerilemekle olan
bankalar tarafinda 12 aylik bazda %186’dan %161'e
gelirken, sirketler kesimi icin hemen hemen degismeden
%177 civarinda kaldi. Bu oranlar dis finansmana erisimde
sikinti olmadigini bir kez daha teyit etti.

e Adustos’a dair 6ncl verilerin de ortaya koydugu uzere zayif
seyreden turizm gelirleri ve yukselen enerji fiyatlarina
(Temmuz’'da net enerji faturasi iki yillik bir aradan sonra ilk
defa ylkseldi) bagl olarak cari agik yonini yeniden yukari
cevirebilir. Rusya’yla olan iliskilerde gdzlenen toparlanma
ise dnumuzdeki ddnemde agiktaki genislemeyi sinirlayabilir.
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" Cari Dengeye Cari Dengeye

US$ milyar Orant US$ milyar Oram

Cari Denge 2] 100%] 289 100%]
Dis Ticaret Dengesi 37 143%) -409)| 141%)
I Toplam Kayth Sermaye Girisi -12) 45%| 226| 78%)
Finans Hesabi -1.2| 46%| 22.6| 78%|
Varliklar -0.8f 31%| -13.5| A7%)|
Dogrudan Yatrimiar 03] 10%) -4 14%)
Portfdy Yatrmlar 1] 43| -23| 8%|
Diger Yatimlar -17] 64%| 7.4 24%)
Yikimlilikler 0.4 15%) 36.1] 125%)
Borg Yaratmayan Islemler 03] 10%) 92) 30%|
Dogrudan Yatirmlar 05| 23%| 105| 36%)
Portfdy Yatrmlar/Borg Senetleri 03] 13%) 15| 5%|
Diger Yatirmlar/Diger Yikimllikier 00| 19%) 0.1] 1%
Borg Yaratan lslemler -07] 25%| 26.9| 93%)
Portféy YatrmlaryBorg Senetleri 0.6| 25%| 5.1 17%|
Ticari Krediler -0.8| 29%| 2.6| 9%
Krediler 0.1 5%| 131 45%)|
Mevduatlar 0.4 16%) 62| 21%)
Diger Yatrmlar/Diger Yikimllikier 00| 0%| 09| 0%|
Rezerv Varliklar (*-* artisa isaret etmektedir) 17] 65%| 25| 9%|
Net Hata Noksan 2. 80%| 38 13%)
Diger Sektorler Uzun Vadeli Kredi Gevrim Orani 111% 177%
Bankalar Uzun Vadeli Kredi Gevrim Orant 106% 161%
Kisa Vadeli Ticari Kredi Gevrim Orani 92% 102%

Kaynak: TCME.
20 4
04

220 4

-40 -

.60 4

80
INJENISNIEN LU I I A\ SN SIS
FF IV IFFIVIFIFIVIFIFIVFFEV X

Cari Denge (mlyr $)

Enerji Hari¢ Cari Denge
= Altin Hari¢ Cari Denge

90

30 N

10

-10

R O R O I S
N N N N N N N N N N N
RN N A R SRR A SR SRR

mmmmm Dogrudan Yatirimlar ve Uzun Vadeli Finansman
mmmmm Portfoy Yatinmiari ve Kisa Vadeli Finansman
e Cai Denge

Muhammet Mercan
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti;
araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanhigi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goéruslerine 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 amacli olarak hazirlanmistir. Sunulan
bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanlis/yaniltici olmamasina 6zen goésterilmis olmasina karsin, ING Bank A.S. 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 kullaniimasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayl zarardan 6tlri higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki sakhdir, herhangi bir amagla ING Bank
A.$.’nin izni olmadan raporun tamami veya bir kismi baska bir yerde yeniden yayimlanamaz, dagitimi yapilamaz. Tim
hakki sakhdir.

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