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Yillik cari agik daralmaya devam ederken, gelismekte olan tlke varhklarina
yonelik genel olumlu algi finansman tarafini destekliyor...

Gergeklesme: -2.9 milyar dolar, ING Bank: -3.0 milyar dolar, Piyasa Tahmini: -3.0 milyar dolar

eMayis'ta cari agik 2.9 milyar dolarla piyasa beklentisine
yakin gelirken, 12 aylik birikimli acik ise 28.7 milyar
dolardan 2010 ortasindan beri en diislik rakam olan 27.2
milyar dolara geriledi. Jeopolitik risklerin ve Rusya’nin
uyguladigi yaptirimlarin ihracata olumsuz etkisine ragmen,
gectigimiz yila gére dusik seyrini koruyan enerii fiyatlari, AB
pazarina devam eden gugclu ihracat ve altin ihracatinda
gézlenen bilylime aylik performansta belirleyici oldu. Ote
yandan, net turizm gelirlerindeki %31 (brit gelirlerde %25)
disUs ise cari agiktaki iyilesmeyi sinirladi.

e Finansman tarafinda, kiresel piyasalarda risk istahinin
glclenmesinin katkisiyla bir stireden beri gézlenen olumlu
egilim devam etti. Buna bagli olarak, Mayis'ta 5.3 milyar
dolarlik bor¢ yaratan akimlarin katkisiyla sermaye girisi 3.3
milyara ulasti. Bu dénemde, net hata ve noksan kaleminde
1.9 milyar dolarhk gigli bir giris kaydedilirken, resmi
rezervler 2.3 milyar dolar artti. Finans hesabinin detayina
gore, portféy yatinmlarinda 1.2 milyar dolarlik alim dikkat
cekerken, bunun 2.1 milyar dolari tahvil piyasasindaki
yabanci alimlarindan ve bankalarin yurtdigi tahvil
ihraglarindan kaynaklandi, hisse senedi piyasasinda egilim
ise Basbakan Davutoglu’'nun istifa kararinin ardindan
ylkselen siyasi risk algisiyla 0.8 milyar dolar satisa dondu.
Ek olarak, borglanma tarafinda 1.7 milyar dolarlik giris, 0.8
milyar dolarlik dogrudan yabanci yatirm ve yabanci
bankalarin mevduatlarinda da 1.1 milyar dolarlik artig
g6zlendi. Yurtdisindan yapilan borglanmalarin vade kirilimi
ise bankalarin net borglanmalarinin ¢ok sinirli kaldigini,
sirketler kesiminin ise agirlikla uzun vadeli borclanmayla 1.5
milyar dolarlik kaynak sagladiklarini ortaya koydu. Son
aylarda portfdy akimlarinin yeniden canlanmasinin da bir
sonucu olarak finansman igerisinde kisa vadeli kaynaklarin
agirhdr artmaya devam etti. Bor¢ ¢evrim oranlari ise
bankalar tarafinda Subat sonrasinda gerilemekle birlikte
bankacilik sektori ve sirketler kesimi icin 12 aylik bazda
sirasiyla %174 ve %173 oldu ve disg finansman erisim
konusunda énemli bir sikinti olmadidina isaret etti.

eEnerji fiyatlarinin katkisi dnemli dlglide ivme kaybederken,

turizm gelirlerindeki daralmaya paralel olarak yilin kalan
déneminde cari agidin yeniden artis egilimine girecegine
distnlyoruz. Rusya'yla olan iliskilerde gdzlenen
toparlanma dis dengeyi destekleme potansiyeli tasimakla
birlikte ticaretin ve turizmin kriz éncesi seviyeye dénmesi
zaman alacaktir. Ote yandan, kiresel para politikalarinin
daha uzun sire destekleyici olacagi, dolayisiyla dusuk faiz
orani ortaminin surecegi algisiyla giglenen risk istahi
portfdy akimlarini desteklemeye devam edebilir.

May 16 Haz 15 - May 16
" Cari Dengeye Cari Dengeye
USS milyar Orami US$ milyar Orani

Cari Denge 29 100%) 272 100%)
Dss Ticaret Dengesi 38 131%) -42.6| 156%
Toplam Kayth Sermaye Girisi 33 114%) 21.7| 80%)
Finans Hesabi 33 114%| 21.7| 80%|
Varlilar -2.0) 69%| -203 75%)
Dogrudan Yatrimiar 02| 9%| -5.0) 18%|
Portfoy Yatrmlari 03] 10%) 44 16%)
Diger Yatrmlar 14 50%| -11.0| 40%|
Yikimlilikler 52| 183%) 420 154%)
Borg Yaratmayan lslemler 0.0] 1% 12.5| 46%|
Dogrudan Yatirmlar 03| 27%| 139| 51%)
Portfoy Yatrmlar/Borg Senetleri 08| 20%| 15| 5%|
Diger Yatrmlar/Diger Yikimllikier 00| 19| 02| 1%
Borg Yaratan lslemler 53] 184%) 295| 108%)
Portfoy Yatrmlar/Borg Senetleri 2. 72%| 09| 3|
Ticar Krediler 0.4 14%) 38| 14%)
Kredier 17] 58%| 139| 51%
Mevduatlar 1] 40| 109| 40%|
Diger Yatirmlar/Diger Yikimliliikier 00| 09| 00| 0%|
Rezerv Varliklar ("-" artisa isaret etmektedir) 23 79%| 33 129%|
Net Hata Noksan 19 65%] 23 8%
Diger Sektorler Uzun Vadeli Kredi Gevrim Orani 185% 173%
Bankalar Uzun Vadeli Kredi Gevrim Orani 103% 174%
Kisa Vadeli Ticari Kredi Gevrim Orani 104% 103%
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mmmm Dogrudan Yatirimlar ve Uzun Vadeli Finansman

mmmm Portfoy Yatinmlari ve Kisa Vadeli Finansman
e Cari Denge

Muhammet Mercan

LUTFEN ONEMLI ACIKLAMALAR ICIN SON SAYFAYA BAKINIZ
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danigmanligi 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 géruglerine 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.$. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan sadece bilgi amagch olarak hazirlanmigtir. Sunulan
bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanlis/yaniltici olmamasina 6zen goésterilmis olmasina karsin, ING Bank A.S. bilgilerin
dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyari yapilmadan degisebilir. ING
Bank A.S. ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayl zarardan 6tiiru higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki sakhdir, herhangi bir amagla ING Bank
A.$.’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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