GedikYatirnm
354l

Odemeler Dengesi — Nisan 2026

12-aylik birikimli cari acik Nisan’da 37 milyar $’a geriledi 12 Haziran 2026

Cari acik Nisan’da 5,7 milyar $ olarak gerceklesirken, 12-aylik birikimli acik IR denge, 12-ay birikimli (Milyar $)
40 milyar $’dan 37 milyar $’a geriledi. Nisan ayinda cari acik 5,4 milyar $’lik
beklentimiz ve 5,6 milyar $’lik medyan piyasa beklentisine karsilik 5,7 milyar $
seviyesinde gerceklesti. Gecen yilin ayni ayinda cari acik 8,4 milyar $ olmustu.
Bu sonugla, Ekim 2024’ten bu yana yiikselis trendinde olan 12 ay birikimli cari
acikta ilk kez bu 6l¢iide sert bir diistis yasanmis oldu. Hatirlatmak gerekirse, 12-
aylik birikimli cari agik Ekim 2024’te 9,3 milyar $’a kadar gerilemisti (revizyonlar
olmadan 7,0 milyar $ idi). Ocak-Nisan dénemi acgigi ise 29,4 milyar $’a ulasarak
gecen yilin ayni ayindaki 22,6 milyar $’lik rakamin oldukga tizerinde gerceklesti.

Resmi rezervlerde Mart’taki sert diisiisiin ardindan Nisan’da kismen -60 gmimzmludirggoldandpetml

toparlanma gerceklesti. Mart'taki olumsuz sonuglarin ardindan hem cari & = @ 5 5 3 35 = = 8 8 9 9 3 S 2 8 2 =
islemler hem de sermaye hesabinda énemli bir iyilesme oldugunu séyleyebiliriz. SEgEFgggsgEygs8ssgIgsy
Cari agik Mart ayindaki 9,7 milyar $ seviyesinden 5,7 milyar $’a gerilerken, 26,7 Kaynak: TCMB, Gedik Yatirnm Arastirma

milyar $ acik veren sermaye hesabi da Nisan’da 19,2 milyar $ fazlaya dénd.
Mart ayinda ayni zamanda net-hata-noksan kaleminden de 7,0 milyar $’lik cikis
gerceklemisken, Nisan’daki ¢ikis 1,5 milyar $ ile sinirli kaldi. Bu sayede, resmi
rezervlerde Mart’taki 43,4 milyar $’lik diislislin ardindan Nisan’da 12,4 milyar
$’lik bir artis oldugunu goriiyoruz. Nisan’daki bu iyilesmeye karsin, son 12-aylik
déneme bakildiginda resmi rezervlerden 15,5 milyar $, net-hata-ve-noksan
Uzerinden de 29,1 milyar $’lik sert cikislar var.

Grafik 2: Yurtdisinda yapilan portféy ve dogrudan
yatirimlar, 12-ay birikimli (Milyar $)
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Portfoy yatirnmlar: Mart ayinda 11,5 milyar $’a ulasan portfoy cikislarinin 100
ardindan Nisan’da 6,4 milyar $’lik portféy girisi yasandigi gorilliiyor. Bunun da 7.5
892 milyon $’ini hisse senetleri, 382 milyon $’ini DIBS yatirimlari, 2,1 milyar $’ini 5.0
Hazine Eurobondlari ve 3,4 milyar $'in1 yatinm fonu paylarn olusturuyor. Bu 25
girislere karsin, yurtdisinda yapilan portfoy yatirnmlarinin da yaklasik 2,4 milyar 0.0
$’a ulasmasiyla, portféy yatirimlari kanalindan nette 4,1 milyar $’lik bir giris
oldugunu goriyoruz. Yurtdisinda yapilan portfdy yatinmlarinin son 12-aylik
dénemde de 20 milyar $’1 astigini takip ediyoruz.
Ozel sektoriin yurtdisindan kredi borclanmasi: En 6nemli finansman kalemi
haline gelen 6zel sektoriin yurtdisindan kredi bor¢lanmasinin Nisan’da da 3,3
milyar $’1 sirketlerden, 1,4 milyar $’1 bankalar tizerinden olmak lzere 4,7 milyar
$’lik finansman sagladigi goriliyor. Uzun vadeli kredilerde yeniden borglanma
orani ise bankalarigin %162, sirketler icin %347 olarak gerceklesmis gortinlyor.

Son 12-aylik dénemde o6zel sektoriin 41 milyar $'in lzerinde net kredi 40 P fariie Mieier
borclanmasi gerceklestirdigini sdyleyebiliriz. 30
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Grafik 3: Ozel sektoriin uzun vadeli net kredi borgclanmasi,

12-ay birikimli (Milyar $)
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gerceklesmesiyle en 6nemli finansman kalemi oldugunu sdyleyebiliriz.
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Cari acik Nisan ardindan Mayis’ta da (sinirli da olsa) bir gerileme goriilebilir.
Ticaret Bakanligi tarafindan agiklanan 6nct verilere gére, Mayis ayinda dis ticaret
acgig gegen yilin ayni ayindaki 6,6 milyar $ seviyesinden 5,6 milyar $’a geriledi.
Buna gore, cari acik da gecen yilki 1,1 milyar $ seviyesinden sinirli bir diislsle
kabaca 0,9 milyar $ civarinda gergeklesebilir. Bununla birlikte, uzun tatil donemi
nedeniyle gegen yilin ayni ayina gore 5 is giinli daha az olmasi nedeniyle Mayis
verilerinin temkinli degerlendirilmesi gerektigini ve temel egilimi daha saglikli
degerlendirebilmek icin Haziran ayi verilerinin daha belirleyici olacagini
belirtmek gerek. 2026 sonu cari acik beklentimiz halihazirda 55 milyar $
(GSYH’nin kabaca %3,0’0i) seviyesinde bulunuyor. Emtia fiyatlarinin seyrine ve
Haziran verisine gére burada sinirli bir revizyonu degerlendirebiliriz.
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Tablo 1: Cari Acigin Finansmani, Ozet Tablo (Milyar $)

Nisan 2026

Cari Agik 5.7
Sermaye Hesabi (rezervler haric) 19.2
Dogrudan Yatirimlar (net) 04
Portféy Yatirimlar (net) 4.1
Krediler (net) 4.7
Mevduat (net) 9.6
Ticari Krediler (net) 0.4
Net Hata Noksan -1.5
Rezerv Varliklar 12.0

Odemeler Dengesi

Mart 2026

9.7 294

-26.7 171

-0.2 0.2

-14.8 -0.6

4.2 18.4

-17.1 -4.8

1.1 3.9

-7.0 -17.7

-43.4 -30.0

37.0 39.7
50.8 20.8
2.9 21
11.7 -3.3
48.2 38.6
-12.6 -19.7
0.7 3.0
-29.1 -33.3
-15.5 -52.5
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TABLO 2: Odemeler Dengesi (Milyar $)

Yilbasindan beri
Nisan 2025

Ayhik
Nisan 2026 Mart 2026 Nisan 2026
Cari islemler Hesabi 5.7 9.7 -29.4
Dis Ticaret Dengesi (GiB Tanimli) -6.8 9.5 -30.7
Dis Ticaret Dengesi -8.5 -11.2 -371
Bavul Ticareti, Navlun, vb. 17 1.7 6.4
Hizmetler Dengesi 3.7 2.6 11.2
Gelir Dengesi -2.4 -25 -9.0
Cari Transferler -0.1 -0.2 -0.9
Finans Hesaplari; rezervler harig (-) -19.2 26.7 -17.1
Dogrudan Yatirimlar (-) -0.4 0.2 -0.2
Net Varlik Edinimi (-) 0.6 1.2 3.5
Net Yikimlalik Olusumu 1.1 1.0 3.7
Portféy Yatirimlari (-) -4.1 14.8 0.6
Net Varlik Edinimi (-) 24 34 8.7
Net Yakamlalik Olusumu 6.4 -11.4 8.1
Hisse senedi 0.9 -1 2.2
Devlet tahvili 0.4 -6.4 -1.6
Yatirim fonu paylari 3.4 -3.1 1.3
Eurobono (kamu) 2.1 -1.2 4.0
Eurobono (bankalar) 0.0 -0.9 0.7
Eurobono (sirketler) 0.0 0.8 1.7
Krediler (-) -4.7 -4.2 -18.4
Net Varlik Edinimi (-) 0.3 -2.1 -6.3
Net Yakamlulik Olusumu 5.0 2.2 121
o/w Bankalar 1.4 1.0 4.1
o/w Sirketler 3.3 1.2 7.7
Efektif ve Mevduatlar (-) -9.6 171 4.8
Net Varlik Edinimi (-) -5.4 10.6 6.0
Net Yakamlulik Olusumu 4.2 -6.5 1.1
Ticari Krediler (-) -0.4 -1.1 -3.9
Net Varlik Edinimi (-) 0.2 0.6 -1.6
Net Yakamlulik Olusumu 0.6 1.7 23
Rezerv Varliklar 12.0 -43.4 -30.0
Net Hata Noksan -1.5 -7.0 -17.7

-22.6

-25.8
-34.6

12-ayhik
2026 Mart 2026
-37.0 -39.7
-74.8 -77.8
-94.7 -98.3
19.9 20.5
62.8 63.1
-23.8 -23.8
-1.2 -1.1
-50.8 -20.8
-2.9 -2.1
10.5 10.5
13.3 12.7
-11.7 33
20.2 19.2
31.8 15.9
4.8 3.8
7.2 0.4
5.7 2.4
6.5 2.1
4.1 3.3
3.8 3.6
-48.2 -38.6
-6.1 -4.5
421 34.0
14.5 8.4
25.2 23.4
12.6 19.7
13.7 16.2
1.1 -34
-0.7 -3.0
5.3 4.1
5.9 7.1
-15.5 -52.5
-29.1 -33.3

Kaynak: TCMB, Gedik Yatirim Arastirma
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35. ﬂff Odemeler Dengesi

YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmstir.
Yatinm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatinm Danismanligl sdzlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-
satim Snerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez;
icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan givenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeniile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik
Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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