Ekonomi Notlari

Ekonomik Arastirmalar Grubu Telefon: +90 212 329 07 52 - 07 51-07 53

ING.

BANK

10.06.16

2010 ortasindan bu yana en diisiik diizeye gelen yillik cari agik rakami
Nisan’da toparlanma egilimini korurken, sermaye akimlari giicli seyretti...

Gergeklesme: -3.0 milyar dolar, ING Bank: -3.6 milyar dolar, Piyasa Tahmini: -3.2 milyar dolar

e Genel daralma egilimini surdiren cari agik Nisan'da 3.0
milyar dolarla piyasa beklentisinin altinda kalirken,
gectigimiz  yiin  ayni  ayindaki 3.9 milyar dolarla
karsilastirildiginda goézlenen iyilesmede agirlikh olarak dig
ticaret dengesindeki toparlanma ve Tirk sirketlerinin
yurtdigi yatirrmlari kaynakli giderlerindeki diisiis 6nemli rol
oynadi. Cari acik Uzerindeki belirleyiciligini koruyan dis
ticaret dengesindeki iyilesme ise dusuk enerji fiyatlarinin
ithalata katkisi yaninda, devam eden jeopolitik risklere
ragmen AB’deki toparlanmadan ve TL'de 2015'teki deger
kaybinin ihracati desteklemesinden kaynaklandi. Ancak,
net turizm gelirlerindeki %33 (briit gelirlerde %27) dusls ise
cari acgiktaki iyilesmeyi sinirladi. Buna bagh olarak 12 aylik
birikimli acik ise 29.5 milyar dolardan Temmuz 2010’dan
beri en diisiik rakam olan 28.6 milyar dolara geriledi.

e Finansman tarafinda, kiresel piyasalarda risk istahinin
glclenmesinin ve i¢ siyasi ortamin Kasim secimleri
sonrasinda daha istikrarli olarak degerlendiriimesinin de
katkisiyla olumlu bir egdilim gbézlendi. Buna bagli olarak,
Nisan’'da temelde borg yaratan akimlarin katkisiyla sermaye
girisi 4.7 milyara ulasti. Bu dénemde net hata ve noksan
kaleminde 1.4 milyar dolarlik c¢ikis kaydedilirken, resmi
rezervler 0.4 milyar dolar artti. Finans hesabinin detayina
gore, portféy yatinmlar 3.6 milyar dolarlik girisle belirleyici
kalem olurken, bunun 2.9 milyar dolan tahvil piyasasindaki
yabanci alimlarindan ve bankalarin yurtdigi tahvil
ihraglarindan kaynaklandi. Ticari krediler ve borgclanma
tarafinda ise 0.5’er milyar dolarlik sinirli girisler gozlendi.
Yurtdisindan yapilan borglanmalarin vade kinilimi ise
bankalarin 0.4 milyar dolarlik bor¢ 6dediklerini, sirketler
kesiminin ise agirlikla uzun vadeli borglanmayla 0.9 milyar
dolarlik kaynak sagladiklarini ortaya koydu. Son aylarda
portfdy akimlarinin yeniden canlanmasinin da bir sonucu
olarak finansman igerisinde kisa vadeli kaynaklarin
agirhginin yeniden artis egilimine girmesi de dikkat ceken
bir diger nokta oldu. Bankalarin ve sirketler kesiminin
yurtdigl finansmana erigsim imkanlarinin korundugunun bir
gOstergesi olarak 12 aylik uzun vadeli bor¢ ¢cevrim oranlari
sirasiyla %229 ve %174 oldu.

eSonug¢ olarak, cari agiktaki toparlanma egilimi devam
ederken, GSYH'’ye orani 2013 sonundaki %7.9’dan yaklagik
%4’e gelerek 6nemli bir iyilesme kaydetti. Yilin kalan
déneminde enerji fiyatlarinin katkisi muhtemelen surecek
olsa da, Rusya’yla olan gerilimin ve givenlik endiselerinin
turist akimina ve elde edilen gelire yansimalariyla cari agik
Uzerinde 6nemli olumsuz etkilerinin olacadini ve GSYH'’ye
oran olarak kismi bir artis gézlenecegini 6ngériyoruz.

Nis 16 May 15 - Nis 16
" Cari Dengeye Cari Dengeye
USS milyar Oram USS milyar Orani
Cari Denge 30] 100%] 28] 100%|
Dis Ticaret Dengesi -2.9| 99%)| -44.3| 155%|
Hizmetler Dengesi 0.8 29%| 22.5| 79%|
Seyahat 0.7] 25%| 19.9| 70%|
Birincil Gelir Dengesi -1.2) 40%| 8.6 30%|
lkincil Gelir Dengesi 0.3| 11%)| 1.7| 6%)|
I Toplam Kayith Sermaye Girisi 4.7] 160%| 18.7| 66%|
‘Sermaye Hesabi 0.0 0%| 0.0| 0%
Finans Hesabi 417] 160%) 187| 6%
Varlilar 0] 49| 212 74%|
Dogrudan Yatrimlar 03 99%| -49) 17%|
Portfoy Yatirimlari 0.3 9% -5.5| 19%|
Diger Yatrmlar 0.1 4% -10.8| 38%|
Yikimilikler 45) 156%) 39| 140%)
Borg Yaratmayan lslemler 09| 319%| 135 479%|
Dogrudan Yatirmlar 0.4 149| 138 489%|
Portfoy Yatrimlar/Borg Senetleri 0.5] 17%| -0.6| 29%)|
Diger Yatiimlar/Diger Yikimldilikier 0.0 0%| 0.2| 1%
Borg Yaratan Islemler 37| 124%| 26.4] 93%|
Portfoy Yatrmlar/Borg Senetleri 2.9 979%| 2.6 99%|
Ticari Krediler 05 18%| 37 13%|
Krediler 0.5| 15%)| 15.5| 54%|
Mevduatlar -0.2| 6% 9.8| 34%|
Diger Yatirmlar/Diger Ykimidliikler 0.0 0%| 0.0| 0%
Rezerv Varliklar ("-" artisa isaret etmektedir) 0.4 14%| 7. 27%|
Net Hata Noksan 14 46%[ 23| 8%
Diger Sektorler Uzun Vadeli Kredi Gevrim Orani 141% 174%
Bankalar Uzun Vadeli Kredi Gevrim Orani 87% 229%
Kisa Vadeli Ticari Kredi Cevrim Oran 106% 103%
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mmmm Dogrudan Yatirimlar ve Uzun Vadeli Finansman
mmmm Portfoy Yatinmlari ve Kisa Vadeli Finansman
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanligi 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 goéruglerine dayanmaktadir. Bu goérusler 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 amagch olarak hazirlanmigtir. 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 yapiimadan degisebilir. ING
Bank A.S. ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayl zarardan 6tiiru 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 Tirkiye'de yayimlanmasindan sorumludur.
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