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Turizm gelirlerinde 7 milyar $’uk revizyona karsin cari acik yiiksek seyrediyor

Eylii'de cari acik beklentilerin biraz iizerinde 3,0 milyar $ olurken,
trenddeki bozulma devam etti. Eylil’de cari denge bizim 2,7 milyar $’lik
tahminimiz ve 2,85 milyar $’lik medyan beklentiye karsilik 3,0 milyar $ olarak
gercgeklesti. Turizm gelirlerine yapilan yaklagik 7 milyar $’lik revizyonla birlikte
12-aylik birikimli cari acik 33,5 milyar $’dan (revizyon éncesi 40,7 milyar $)
39,2 milyar $’a yikseldi. Revizyonla birlikte, 2021 sonu cari agigI da 13,9’dan
7,3 milyar $’a geriledi. Ocak-Eyliil donemine iligkin ulasilan 38,0 milyar $’lik
cari agik rakami, gecen yilin ayni dénemindeki 6,1 milyar $’a gére énemli bir
bozulmaya isaret ediyor.

Net-hata noksan kanalindan sermaye girisleri giiclii bir sekilde devam etti.
3,0 milyar $’lik cari acigin Gzerine, sermaye hesabindan da 1,3 milyar $’lik
cikis oldugu goriliyor. Ancak net-hata noksan kaleminin (kaynag
aciklanamayan sermaye girisleri veya hesaplama hatalari) bu ay da 2,6 milyar
$’a ulasmasiyla, resmi rezervlerdeki diistisiin 1,7 milyar $’la sinirli kaldigini
sOyleyebiliriz. Net hata ve noksan kalemi turizm gelirlerine yapilan revizyon
olclsiinde (Ocak-Agustos déneminde 4,5 milyar $, son 12 ayda kabaca 7
milyar $) gerilediyse de, sene basindan bu yana 24,9 milyar $’a ulasmis
durumda. Buna gore, Ocak-Eylil déneminde 38 milyar $’lik cari agigin 25
milyar $’inin kaynagi aciklanamayan girislerle finanse edildigini séyleyebiliriz.
Net hata ve noksan 2021 yili icin de 7,1 milyar $’dan 1,4 milyar $’a gerilemis
durumda. Net hata ve noksan disinda, dnemli finansman kalemleri olarak
bankalarin mevduatindaki 2,3 milyar $ ve TCMB mevduatindaki 0,8 milyar $’lik
artislar 6ne gikarken, Hazine’nin ve bankalarin net Eurobond geri édemeleri
agirlikli olmak tzere portféy yatinmlarindan 4,3 milyar $’lik cikis yasandigi
goriliyor.

Cok giiclii turizm gelirlerine ragmen, enerji maliyeti ve diger ithalattaki
ivmelenme nedeniyle cari aciktaki hizli bozulma devam edecek. Sene
basindan bu yana enerji ithalat maliyetindeki dramatik yiikselis ve ara mali
ithalatinin ihracata paralel artisinin yani sira, ikinci ceyrekten bu yana da
ihracattaki ivme kaybi ve tiiketim ve yatinm mallari ithalatindaki canlanma da
dis ticaret acigindaki hizli bozulmada 6nci rol oynuyor. Buna bagli olarak, altin
ve petrol haric cari aciktaki iyilesme de sekteye ugramis durumda. Ornegin,
Mayis-Ekim arasindaki donemde yatirim ve tiiketim mali ithalatindaki yiikselis
%17 ve %32’ye ulasirken, ayni dénemde ihracat (altin ve petrol disl) artisi
%9’da kaldi. Buna gore, cari agiktaki yikselisin dnimuzdeki aylarda da
yikselisini slirdirerek sene sonunda 54 milyar $ civarina (GSYH’nin kabaca
%6,5’) yiikselmesini bekliyoruz. Onceki tahminimiz 60 milyar $ olmakla
birlikte, tahmindeki degisikligin kaynaginin turizm gelirlerinde yapilan yaklasik
7 milyar $’lik revizyon oldugunu belirtelim.

Liitfen raporun sonundaki yasal uyarilari g6z 6niinde bulundurunuz.
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Grafik 1: Cari denge, 12-ay birikimli (Milyar $)
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Grafik 2: ihracat ve ara mali ithalati, petrol ve altin dis
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Grafik 3: Brent petrol fiyati — enerji ithalati
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Kaynak: TUiK
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Eyliil 2022 Eyliil 2021 Eyliil 2022 Eyliil 2021 Eyliil 2022 Agustos 2022

Cari Islemler Hesab -3.0 27 -38.0 -6.1 -39.2 -335
Dis Ticaret Dengesi (OIB Tarumli) -8.1 -1.1 -68.1 -20.6 -76.8 -69.8

Dis Ticaret Dengesi -9.6 -2.6 -83.1 -324 -96.9 -89.9

. Bavul Ticareti, Navlun, vb. 15 15 15.0 118 20.1 20.1
Hizmetler Dengesi 6.1 4.8 37.7 22.0 47.5 46.2
Gelir Dengesi -0.9 -1.0 -7.0 -8.3 9.4 9.4
Cari Transferler 0.0 0.0 -0.6 0.8 -0.5 -0.4

Finans Hesaplari; rezervler harig(-) 13 -1.4 -14.3 -28.3 -15.3 -18.0
Dogrudan Yatirimlar (-) -0.5 -09 -5.6 5.6 -6.9 7.3
Net Varhik Edinimi (-) 05 04 3.7 4.2 59 5.9

Net Yitkimlilik Olusumu 1.0 1.3 93 9.8 12.8 13.2
Portfoy Yatirimlari (-) 3.4 -1.2 14.6 6.4 20.3 15.7
Net Varlik Edinimi (-) -0.9 05 35 0.5 53 6.7

Net Yikiumlilik Olusumu -4.3 1.8 -11.1 6.9 -15.0 -8.9
Hisse senedi -0.5 0.1 -3.3 -1.3 -3.5 -2.9

Devlet tahwili -0.1 -0.2 -2.0 1.7 2.7 -2.7
Eurobone (kamu) -2.5 2.3 -1.0 5.4 2.4 2.3
Eurobono (bankalar) -1.1 0.0 -5.1 -1.4 -6.2 -5.1
_Eurobono (sirketler) 0.0 -0.4 0.3 2.5 0.2 -0.6
Krediler (-) -0.3 05 -5.4 0.4 -6.4 -5.6
Net Varlik Edinimi (-) -0.4 01 04 2.1 0.6 1.0

Net Yitkimlilik Olusumu 0.0 -04 59 17 7.0 6.7

o/w Bankalar -0.3 -0.7 -3.2 -25 -4.3 -4.8

ofw Sirketler 0.3 0.5 8.8 4.3 11.1 11.2
Efektif ve Mevduatlar (-) -1.2 -09 -17.9 -10.4 -16.9 -16.6
Net Varhik Edinimi (-) 1.9 -1.0 53 21 85 5.6

_ Net Yuktumluluk Olusumu 3.1 -0.1 233 12.6 254 222
Ticari Krediler (-) 0.0 1.1 0.1 0.0 -5.3 -4.1
Net Varlik Edinimi (-) 0.6 15 9.3 7.3 79 88

Net Yikimlilik Olusumu 0.6 0.4 9.2 7.2 13.2 13.0
Rezerv Varliklar -1.7 5.6 1.2 328 -8.3 -1.0
Net Hata Noksan 26 14 24.9 10.7 15.6 14.5

Ek Bilgi:

Ozel Sektoriin Toplam Borglanmasi 1.0 0.6 0.8 3.0 0.4 0.8

Kaynak: TCMB, Gedik Yatirim

Grafik 4: Turizm gelirleri, 12-ay birikimli (Milyar $) Grafik 5: Net-hata-ve-noksan, 12-ay birikimli (Milyar $)
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatinm Danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy ydnetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
mdsteri arasinda imzalanacak Yatirim Danigmanligl sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-
satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérlsler 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 guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan
Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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