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Piyasa beklentisinden hafif olumlu gelen Eyliil cari denge rakaminin ardindan
12 ayhk birikimli agik 40.6 milyar dolara hizli bir gerileme kaydetti...

Gergeklesme: +0.1 milyar dolar, ING Bank: +0.1 milyar dolar, Piyasa Tahmini: -0.03 milyar dolar

¢ Odemeler dengesinin ana kalemlerinden hizmetler ile birincil
gelir dengesinde 2014°Gn ayni ayina gére onemli bir
degisiklik gdzlenmemesine ve ihracatta zayif performansa
ragmen, dusik enerji fiyatlarinin daralttidi ithalat sonucu
daralan dig ticaret aciginin belirleyici oldugu Eylil cari agik
rakami beklentilerin hafif (izerinde 0.1 milyar dolar olarak
gerceklesti. 12 aylik birikimli acik ise 43.0 milyar dolardan
40.6 milyar dolara hizla gerilerken, beklendigi gibi Agustos’ta
ivme kazanan toparlanma egilimi Eylul'de de etkisini korudu.

e Finansman cephesinde, uzun sireden beri devam eden
secim surecinin neden oldugu siyasi belirsizlik algisi
yaninda, 6zellikle Cin kaynakli kiiresel bliyimeye ve Fed'in
normallesme adimlarinin zamanlamasina dair degisen
beklentilerin neden oldugu oynakhigin risk istahina olumsuz
yansimaslyla son donemde yavaslamanin dikkat ¢ektigi kisa
vadeli sermaye hareketlerinde Eylil'de 5.8 milyar dolarlik
onemli bir ¢ikis kaydedildi. Bu harekette, yurtici bankalarin
yurtdisinda 1.3 milyar dolarlik varlik alimlar, yurtdigi
yatirnmcilarin tahvil ve hisse senedi piyasalarinda sirasiyla
0.2 ve 0.6 milyar dolarlik satiglari, bankalarin yurtdigindaki
mevduatlarini 0.8 milyar dolar arttirmalari ve en 6nemlisi
bankalarin 3.0 milyar dolarlik bor¢ 06demeleri kaynakh
cikiglar belirleyici oldu. Uzun vadeli finansman tarafinda ise
MB’nin cekirdek olmayan yukumldliklere yodnelik zorunlu
karsilik dnlemlerinin ardindan bankacilik kesiminin mevduat
digl yukdmliliklerinin vadelerini uzatma g¢abalarinin bir
sonucu olarak aylik bazda yurtdisindan 3.0 milyar dolarlik
borclanmalari, ayni yolla sirketler kesiminin 1.3 milyar dolar
kaynak saglamasi Onemli rol oynadi. Bunun yaninda,
dogrudan yatinmlar kalemiyle onceki iki aydaki 4.2 milyar
dolarhik girisin ardindan Eylil'de giris 0.3 milyar dolarla
oldukga sinirli kaldi. Bu gelismeler sonucu, 12 aylik bazda
cari acik agirhkh olarak uzun vadeli kaynaklarla finanse
edilirken, kisa vadeli tarafta zayiflama ve ciddi ¢ikis egilimi
devam etti. Net hata noksan kaleminde ise Eylil'de 2.0
milyar dolarlik ciddi bir katki (2015'te simdiye kadar 13.4
milyar dolar) gorilirken, resmi rezervler 0.8 milyar dolar
geriledi. Borg ¢evrim oranlarina bakildiginda, bankalarin ve
sirketler kesiminin yurtdisi finansmana ulasimdaki basarisi
devam ederken, bu gruplar igin 12 aylik uzun vadeli borg
¢evrim oranlari sirasiyla %318 ve %143 oldu.

eSonug olarak, cari dengede 2015'in ilk yarisinda oldukga
sinirli kalan, ancak diislik seyrini koruyan enerji fiyatlarinin
devam eden katkisi yaninda Avrupa’daki toparlanma
surecine bagl olarak Adustos’ta hizlanan toparlanma egilimi
Eylil'de de surdu. Cari agigin GSYH’ye oraninin yil sonunda
%5’in altina gerileyecegdi beklentimizi koruyoruz.

Segilmis Odemeler Dengesi Kalemleri - Kiimiilatif Geligim

Eyl 15 Eki 14 - Eyl 15
US$  Cari Dengeye US$  CariDengeye
milyon Orani milyon Orani
Cari Denge 95 100% | -40,569 100%
Dis Ticaret Dengesi -2,527 2660%| -55,297 136%
Toplam Kayith Sermaye Girisi 2,615 2753%[ 31,964 79%
Net Dogrudan Yatrimlar 255 268%| 9,340 23%
‘Yabancilarin Net Menkul Kiymet Alimlari -879[ 925% -4,303 11%
Hisse Senedi -233 245% 3 0%
Bono -646 680% -4,306 11%
Net Dis Borglanma*- Bankalar a2 44% 9,632 24%
Uzun Vade 2,966 3122% 24,194 60%
Kisa Vade -3,008 3166% | -14,562 36%
Net Dis Borglanma*- Reel Sektor 1,420 1495% 9,467 23%
Uzun Vade 1,256 1322% 8,605 21%
Kisa Vade 164 173%; 862 2%
Net Dis Borglanma*-Hazine of 0% 1,250 3%
Uzun Vade 0 0% 1,250 3%
Kisa Vade 0 0% 0 0%
Bankalardaki Mevduat 437 460% 13,377 33%
Diger -3,806 4006% -6,799 17%
Rezerv Degisim 540 568% 712 2%
Bankalar -307 323%][ 6,436 16%
Resmi 847 892% -7,148 18%
Net Hata Noksan 1,980 2084% 7,893 19%
Diger Sektorler Uzun Vadeli Kredi Gevrim Orani -241% -143%
Bankalar Uzun Vadeli Kredi Gevrim Orani -367% -318%
Kisa Vadeli Ticari Kredi Cevrim Orani -99% -101%
“Ticari krediller harig “Mutiak deger Keynak: TCM8
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Kaynak: TCMB

Muhammet Mercan
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yati r1 m bilgi, yorum ve tavsiyeleri yat1 r1 m danit s manli g 1 kapsami nda deg ildir. Yat1 r1 m
dani s manli g 1 hizmeti; arac1 kurumlar, portféy yonetim s irketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mus teri
aras1 nda imzalanacak yat1 r1 mdan: s manli g 1 sbzles mesi cercevesinde sunulmaktad: r. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlari n kis isel gorus lerine dayanmaktad1 r. Bu gorus ler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayan:1 larak yat1 r1 m karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dog urmayabilir.

Bu rapor, ING Bank A.S . Ekonomik Aras t1 rmalar Grubu tarafi ndan sadece bilgi amagl1 olarak hazi rlanm1 s t1 r.
Sunulan bilgilerin yay:1 m tarihi itibar1 yla yanli s /yan1 It1 c1 olmamasi1 na 0zen gosterilmis olmasi1 na kars 1 n,
ING Bank A.S . bilgilerin dog ru ve tam olmas1 ndan sorumlu deg ildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyar: yap
1 Imadan deg is ebilir. ING Bank A.S . ve kurum gal1 s anlar1 bu raporda sunulan bilgilerin kullan1 Imas1 ndan
kaynaklanabilecek herhangi bir dog rudan ve dolayl: zarardan 6tird higbir s ekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif
hakki sakli di r, herhangi bir amacgla ING Bank A.$ .’nin izni olmadan raporun tamam1 veya bir k1 sm1 bas ka bir
yerde yeniden yay1 mlanamaz, dag 1 t1 m1 yapi lamaz. Tum hakki sakli d1 r.

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