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Piyasa beklentisinden olumlu Subat cari denge rakaminin ardindan yillik agik
30.5 milyar dolarla toparlanma egilimini korudu...

Gergeklesme: -1.8 milyar dolar, ING Bank: -2.1 milyar dolar, Piyasa Tahmini: -2.1 milyar dolar

e Subat cari agik rakami 1.8 milyar dolarla 2.1 milyar dolar
olan piyasa beklentisinin altinda kalirken, 2015'in ayni
ayinda 3.3 milyar dolar olan rakamla karsilastirildiginda
ciddi bir iyilesme kaydetti. Guvenlik endiseleri ve Rusya’nin
Turkiye'ye turistik ziyaretleri kismaya yonelik girisimleri net
turizm gelirlerinde %20’nin Uzerinde daralmaya neden olsa
da, disUk eneriji fiyatlarinin yavaslattigi ithalat rakamlarinin
katkisiyla dis ticaret agiginda devam eden kigllme Subat
cari acik rakamini da asagi ¢ekti. 12 aylik birikimli agik ise
32.0 milyar dolardan 30.5 milyar dolara geriledi ve Adustos
2010 bu yana en disik diizeye geldi.

e Sermaye akimlarinin 1.1 milyar dolar ¢ikisa dondugu Subat
ayinda, gerek bu rakam gerekse aylik cari agik EylilI'den bu
yana ilk defa pozitif olan 2.9 milyar dolarlik net hata ve
noksan kalemiyle finanse edilirken, resmi rezervlerde 0.6
milyar dolarlik sinirh artis kaydedildi. Finans hesabinin
detayina gore, aylk sermaye cikisinda kullandirilan ticari
krediler ve bankalarin mevduatlarindaki artis kaynakli
yurtdisi varliklarin toplamda 4.8 milyar dolar buyumesi
belirleyici oldu. Ancak, 3.6 milyar dolara ulasan degisik tipte
borglanmalar sermaye c¢ikisini sinirladi. Buna gore,
bankalarin ve sirketler kesiminin 1.2 milyar dolarlik kredi
kullanmalari yaninda yerlesik olmayan bankalarin yurticinde
tuttuklari mevduati 1.6 milyar dolar arttirmalari dikkat ¢ekti.
Bankalarin kullandidi kredilerin kirliminda, kisa vadede 0.8
milyar dolarla net 6deyici olmaya devam ederken, 1.2 milyar
dolarlik uzun vadeli borglanmalari da MB’nin ¢ekirdek
olmayan yukumliliklere yonelik zorunlu karsilik adimlarinin
bankalar acgisindan tesvik edici etkisinin devam ettigini
ortaya koydu. Portfdy yatirimlarinda ise gerek gelismekte
olan ulke varliklarindan genel kaginma egilimi gerekse
Turkiye'ye ydnelik risk algisiyla Nisan 2015 sonrasinda
gozlenen g¢ikis egilimi ilk defa Subat'ta hisse senedi
piyasasinda 0.4, tahvil piyasasinda 0.7 milyar dolarhk
alimlarla artiya doéndi. Dogrudan yatinmlar tarafinda
Ocak’ta oldugu gibi Subat'ta sinirli bir giris gézlendi ve
beklentilerin tGzerinde girigin oldugu 2015’e gbre yavaglama
dikkat cekti. Bor¢ ¢cevrim oranlarina bakildiginda, bankalarin
ve sirketler kesiminin 12 aylik uzun vadeli borg cevrim
oranlari sirasiyla %336 ve %161 oldu.

e Sonug olarak, dislk enerji fiyatlarinin etkisi, TL’deki deger
kaybinin rekabet glcini desteklemesi ve AB’deki
toparlanma sonucu 2015’te gdzlenen cari aciktaki iyilesme
egilimi 2016’nin ilk iki ayinda da korundu. Bu yil enerji
fiyatlarinin katkisi sirse de, Rusya'yla olan gerilimin ve
turistler agisindan givenlik endiselerinin yansimalarinin cari
aclk Uzerinde 6nemli olumsuz etkilerinin olacagdi anlagiliyor.

Segilmis Odemeler Dengesi Kalemleri
Sub 16 Mar 15 - Sub 16
" cari Dengeye Cari Dengeye
USS milyar Orami USS milyar Orami
Cari Denge -1.8| 100%| -30.5| 100%|
Dis Ticaret Dengesi 20| 110%) -46.2| 1519
Hizmetler Dengesi 05| 28% 235 77%
Seyahat 04| 34% 209 68%
Birincil Gelir Dengesi 07| 40%) 9.4 31%
kincil Gelir Dengesi 0.4| 22%) 16| 5%|
| Toplam Kayith Sermaye Girisi -1 61%| 232 76%|
Sermaye Hesabi 00| 0%) [ 0%|
Finans Hesabi -11] 61% 232 76%
Varlkiar 48 2719% -28.5| 94%
Dogrudan Yatrmiar -02| 10% -52) 17%
Portfoy Yatrmiar 02| 9%| 6.8 22%
Diger Yatrmiar 45| 252% -16.6| 54%
Yikimldiikler 4.4 246%)| 37.6| 123%|
Borg Yaratmayan Islemler 0| 46% 123| 40%|
Dogrudan Yatrmlar 04 219% 14| 46%|
Portfoy YatrmiariBorg Senetleri 04 25% 2.1 7%
Diger Yatrmlar/Diger Yikimiiilikier 00| 0%) 03| 1%
Borg Yaratan Islemler 34| 200% 253 83%|
Portféy Yatinmlar/Borg Senetleri 0.8| 45%) -8.1f 27%|
Ticari Krediler -0.1f %) 3.2| 11%
Kredier 12| 70% 17.6| 58%
Mevduatiar 16| 929% 126| 419%|
Diger Yatrmlar/Diger Yikimiilikier 00| 0%) [ 0%|
Rezerv Varlklar (" artisa isaret etmektedir) 05| 36% 141 46%|
Net Hata Noksan 29| 1619 73 24%|
Diger Sektorler Uzun Vadeli Kredi Gevrim Orani 184% 161%
Bankalar Uzun Vadeli Kredi Gevrim Oran 266% 336%
Kisa Vadeli Ticari Kredi Gevrim Orant 99% 103%
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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
danigsmanhigi sdzlesmesi 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 yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan sadece bilgi amach 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 yapilmadan degisebilir. ING
Bank A.S. ve kurum caliganlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayl zarardan 6tiirt higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, 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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