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Piyasa beklentisine paralel gelen Aralik cari denge rakaminin ardindan 2015’te
acik 32.2 milyar dolara geldi ve iyilesme egilimini korudu...

Gergeklesme: -5.1 milyar dolar, ING Bank: -5.0 milyar dolar, Piyasa Tahmini: -5.0 milyar dolar

e Aralik cari agik rakami 5.1 milyar dolarla beklentilere yakin
gelirken, 2014’Gn ayni ayinda 6.7 milyar dolar olan rakamla
karsilastinldiginda o6nemli bir iyilesme kaydetti Bu
gelismede, dusik enerji fiyatlarinin yavaslattigi ithalat
rakamlarinin ve net altin ihracatindaki artigin katkisiyla dis
ticaret aciginda goézlenen hizli daralma belirleyici oldu.
Buna bagh olarak, 2015 yilinda agik 43.6 milyar dolardan
32.2 milyar dolara hizla gerilerken, son rakamlar yilin ikinci
yarisinda O6zellikle Agdustos’ta ivme kazanan toparlanma
egiliminin etkisini korudugunu gosterdi.

e Finansman tarafinda, Aralik ayinda sermaye akimlari hafif
negatif olurken, dogrudan yatinmlardaki 1.2 milyar dolarlik
girisin - yurtdisi  yatinmcilarin tahvil ve hisse senedi
piyasalarinda sirasiyla 1.0 ve 0.4 milyar dolarlik satislarla
dengelendigi gozlendi. Sermaye akimlarinda bu yavaslama
yaninda net hata ve noksan kaleminde kaydedilen 1.1
milyar dolarlik ¢ikisin de etkisiyle Aralik’ta resmi rezervlerde
6.6 milyar dolarlik sert bir disls dikkat c¢ekti. 2015
genelinde ise, sermaye akimlarinin vade yapisinda
gozlenen iyilesme dikkat c¢ekti. Gegtigimiz yil, kiresel
merkez bankalarinin politika uygulamalarina dair degisen
beklentilere ve Tirkiye'ye yonelik siyasi risk algisina bagli
olarak kisa vadeli sermaye akimlarinda gézlenen cikiglar
yaninda, bankalarin MB’nin politika uygulamalarinin da
katkisiyla daha uzun vadeli kaynak bulma c¢abalarini
arttirmalari bu egilimde belirleyici oldu. Yine de, toplam
sermaye girisi 2014’le karsilasgtinidiginda 6énemli dlgtde
geriledi. Bu cercevede, cari dengenin finansmaninda kayitli
giriglerin payl %33’e gelirken, 9.7 milyar dolara ulagan net
hata ve noksan kalemi toplam agigin %30’unu finanse etti.
Kalan kisim ise resmi rezervlerdeki 11.8 milyar dolarlik
dususle dengelendi. Bor¢ cevrim oranlarina bakildiginda,
bankalarin ve sirketler kesiminin yurtdisi finansmana
ulagsimdaki basarisi devam ederken, 12 aylik uzun vadeli
borg gevrim oranlari sirasiyla %327 ve %157 oldu.

eSonug olarak, enerji fiyatlarinin ve altin ticaretinde

ivmelenmenin etkisiyle 2015 genelinde dig dengelenme
egilimi korundu. Ancak, TL'deki deger kaybi rekabet guctni
desteklemesine ragmen, Irak ve Rusya gibi emtia ithalatgisi
Ulkelerin talebindeki zayiflik ve eurodaki disls sonucu
gectigimiz yil ihracat énemli élclide daraldi. Onlimiizdeki
dénemde dusuk petrol fiyatlarinin  olumlu katkisinin
korunacagini, ancak Rusya’yla olan gerilimin ihracata ve
turizm gelirlerine olasi yansimalari yaninda asgari Ucrete
ciddi zammi da iceren i¢ talebi canlandirmaya yénelik bazi
adimlarin bu etkiyi dengeleyerek cari dengedeki iyilesmeyi
sinirlandiracagi séylenebilir.

ilmis Odemeler Dengesi Kalemleri - Kiimillatif

eligim
Arals Oca15- Ara 15
us$ Cari Dengeye us$ Cari Dengeye
milyon Orani milyon Orani

Cari Denge -5,073| 100% -32,192 100%
Dis Ticaret Dengesi -4,972| 98% -47,820 149%
Toplam Kayith Sermaye Girisi 186 4% 18,111 56%
Net Dogrudan Yatirimlar 1,245 25% 11,495 36%
‘Yabancilarin Net Menkul Kiymet Alimlari -1,441 28%) -10,065 31%|
Hisse Senedi -417 8% 2,395 %
Bono -1,024 20% -7,670 24%

Net Dis Borglanma*- Bankalar -164] 3% 4,866 15%)
Uzun Vade 600 12% 26,216 81%
Kisa Vade -764 15% -21,350 66%

Net Dis Borglanma®- Reel Sektor 353 %) 10,756 33%|
Uzun Vade 946 19%) 10,722 33%
Kisa Vade -593| 12%) 34 0%

Net Dis Borglanma*-Hazine 0 0% 250 1%)
Uzun Vade 0 0% 250 1%
Kisa Vade 0 0% 0 0%
Bankalardaki Mevduat 132 3% 13,803 43%
Diger 61 1% -12,994 40%
Rezerv Degisim 6,006 118% 4,423] 14%
Bankalar -641] 13% -7,408| 23%)
Resmi 6,647| 131% 11,831 37%)
Net Hata Noksan -1,119 22% 9,658 30%
Diger Sektorler Uzun Vadeli Kredi Gevrim Orani 152% 157%
Bankalar Uzun Vadeli Kredi Gevrim Orani 151% 327%
Kisa Vadeli Ticari Kredi Gevrim Orani 112% 102%

Ticari kodiler harig Mutlak degor Kaynak: TCMB

20

0
-20 \/
-40

-60

-80

O I I I P P I I IR

FNVFFVFF VX E

—— Cari Denge (mlyr $)

55
50
45
40
35
30
25
20

15

Enerji Harig Cari Denge

V¥ YN

Altin Harig Cari Denge

12-11
06-12
12-12
06-13

Uzun Vadeli Finansman

Kaynak: TCMB

LUTFEN ONEMLI ACIKLAMALAR ICIN SON SAYFAYA BAKINIZ

12-13
06-14
12-14
06-15
12-15 X

———Kisa Vadeli Finansman (USS$ milyar)- sag

Muhammet Mercan



ING # BANK

ING Bank Ekonomik Aragtirmalar Grubu

Muhammet Mercan Bas Ekonomist +90 212 329 0751 muhammet.mercan@ingbank.com.tr

ACIKLAMA:

Burada yer alan yati n m bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatt n m dam s manh g1 kapsami nda deg ildir. Yatt n m
danm1 s manh g 1 hizmeti; aract kurumlar, portfdy yonetim s irketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mis teri
aras1 nda imzalanacak yat1 r1 m dant s manh g 1 sOzles mesi ¢ergevesinde sunulmaktad: r. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlari n kis isel goris lerine dayanmaktad1 r. Bu goris ler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayan1 larak yat
1 n mkararn verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dog urmayabilir.

Bu rapor, ING Bank A.S . Ekonomik Aras t1 rmalar Grubu tarafi ndan sadece bilgi amagh olarak hazi rlanmi s t1 r.
Sunulan bilgilerin yay1 m tarihi itibarn yla yanh s /yam It c1 olmamas:1 na 6zen gosteriimis olmasi na kars 1 n,
ING Bank A.S . bilgilerin dog ru ve tam olmasi1 ndan sorumlu deg ildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyar:
yap1 Imadan deg is ebilir. ING Bank A.S . ve kurum ¢alh s anlan bu raporda sunulan bilgilerin kullan1 Imas:1 ndan
kaynaklanabilecek herhangi bir dog rudan ve dolayli zarardan 6turi higbir s ekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif
hakki sakh di r, herhangi bir amagla ING Bank A.§ .'nin izni olmadan raporun tamami veya bir ki sm1 bas ka bir
yerde yeniden yay1 mlanamaz, dag 1 tt m1 yapr lamaz. Tim hakki sakh di r.

ING Bank A.S ., bu raporun Tirkiye’de yay1r mlanmasi ndan sorumludur.
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