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12-aylik birikimli cari acik Mart’ta 40 milyar $ sinirina yaklasti 14 Mayis 2026

Cari acik Mart’ta beklentilere yakin gerceklesirken, 12-aylik birikimli aclk 40 EI TSRS R L rdea )
milyar $ sinirina yaklasti. Mart ayinda cari acik 9,7 milyar $ ile medyan piyasa
beklentisine paralel aciklanirken, bu rakam bizim 9,4 milyar $’lik tahminimizin
Gzerinde kaldi. Ekim 2024’ten bu yana ylikselis trendindeki 12-aylik birikimli agik 0

da 35,0 milyar $’dan 39,7 milyar $’a yiikseldi. Hatirlatmak gerekirse, 12-aylik 23 el
birikimli cari agik Ekim 2024’te 9,3 milyar $’a kadar (revizyonlar éncesinde 7,0 10 /—\

milyar $ idi) gerilemisti. Ocak-Mart dénemi acigl ise 23,7 milyar $’a ulasarak _13 AN

gecen yilin ayni ayindaki 14,1 milyar $’lik rakamin oldukga tzerinde gerceklesti. gg

Mart’ta rezervlerdeki diisiis ise 43 milyar $’1 buldu. Mart’ta 9,7 milyar$’lik cari 50 ——Caridenge

agiga ek olarak, sermaye hesabindan 26,7 milyar $ ve net-hata-noksan kalemi 7. Allp velpetipl havie qpri ors

Gzerinden 7,0 milyar $’lik ¢ikislarla birlikte resmi rezervlerde 43,4 milyar $’lik S Soosss8sdEgaagsgiisss

dlsls yasandi. Son 12-aylik dénemdeki rezerv kaybi ise 52,5 milyar $’a
ulasirken, net-hata-ve-noksan kalemi (zerinden cikislar ise 33,3 milyar $'i
buldu. Mart’ta sermaye hesabindan cikislarin 14,8 milyar $’1 portféy yatirimlari
kanalindan gerggklegtl. Bunun kirilimina bakildiginda, DIB§ piyasasinda net R e T e emmpe o e
cikiglar 6,4 milyar $, hisse senetlerinden 1,1 milyar $, Hazine R PE DI N TR T )]

Eurobondlarindan 1,2 milyar $ ve TCMB’nin bu ay yayinlamaya basladigi yatirim
fonu paylarindan ise 3,1 milyar $ cikis yasanirken, yurtdisinda yapilan portfoy 20
yatinnmlarinda ise 3,4 milyar $’lik artis oldugu goériliyor. Yurtdisina yapilan 18
portféy yatinmlari son 12-aylik dénemde 19,1 milyar $’a ulasarak énemli bir ~ '®
sermaye clkisina isaret etmekte. Carry-trade kaynakli ¢ikislarin da etkisiyle, 1‘:
efektif ve mevduatlar kaleminden ise 17,1 milyar $’lik cikis gerceklesti. 10
Dogrudan yatirimlar kanalindan 1,0 milyar $’lik giris olsa da, yurtdisina yapilan 8
1,2 milyar $’lik yatirrm nedeniyle nette 0,2 milyar $’lik ¢ikis var. 12-ay birikimli
bakildiginda da bu kanaldan 2,1 milyar $ gibi sinirl sermaye girisi saglanmis. Ote
yandan, 6zel sektoriin yurtdisindan kredi borglanmasi 2,2 milyar $’a ulasarak
pozitif finansman katkisi saglamaya devam etmis gériiniiyor. Ozel sektdriin net
uzun vadeli kredi borclanmasi son 12-aylik donemde 40,6 milyar $ seviyesinde
gerceklesti (6nceki ay: %42). Kaynak: TCMB, Gedik Yatirim Arastirma

Yurtdimina yapilan portfay yatnrmlan

Yurtdizina yapilan dogrudan yaunmlar
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Sene sonu cari acik beklentimizi 55 milyar $ (GSYH'nin yaklagik %3’l) [ E SN TR T —
seviyesinde korumaya devam ediyoruz. Ticaret Bakanlig tarafindan agiklanan  EeEZEVEAIH ST N(IHYETES)

oncu verilere gore, dis ticaret agigl Nisan’da gegen yilin ayni ayindaki 12,1 milyar 60

$ seviyesinden belirgin sekilde gerileyerek 8,5 milyar $ oldu. Buna gére cari 50

ac¢igin da gecen yilin ayni ayindaki 8,4 milyar $’a goére gerileyerek 5,3-5,4 milyar

M Bankalar M Sirketler
$ civarinda gerceklesmesi beklenebilir. Bu gelisme, son ddnemdg gozlenen :E
bozulma egiliminde uzun zaman sonra bir kirilmaya isaret ediyor. Iyilesmenin
temel strlkleyicisi yillik %22 artan ihracat olurken, ithalat da enerji ithalatindaki 20
%28’lik gliclii artisa (6,5 milyar $) ragmen, yillik bazda sinirli bir artisla %3,1 10 A A
RNNARRGED. JHEEDdE

yikselmis. Bu cercevede, Nisan verisi cari acikta bozulma hizini gegici olarak 0 Ll
sinirlayabilecek olumlu bir sinyal veriyor. Bununla birlikte, kiiresel talepte -10
yavaslama sinyalleri, emtia fiyatlarindaki yiikselis ve Tlrkiye’'nin enerji ithalatina  -20

= o AT < e : = SnaoNIsIZggs
olan bagimliigi goéz oniine alindiginda, bu iyilesmenin kaliciigl konusunda SEETEEITESETEEETEOIERLRSIEZERSR
temkinli durusumuzu koruyoruz. Sene sonu cari agik beklentimizi 55 milyar $
(GSYH’nin yaklasik %3’() seviyesinde korumaya devam ediyoruz.
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Tablo 1: Cari Acigin Finan ni, Ozet Tablo (Milyar $)

Cari Acik 9.7 4.9 23.7 141 39.7 35.0
Sermaye Hesabi (rezervler haric) -26.7 -7.6 -2.1 4.8 20.7 39.9
Dogrudan Yatirimlar (net) -0.2 03 -0.3 0.7 21 2.6
Portfdy Yatirimlar (net) -14.8 -3.5 -4.6 2.1 -3.3 8.0
Krediler (net) 4.3 3.7 13.8 12.6 38.6 38.1
Mevduat (net) -17.1 -7.6 -14.5 -9.1 -19.7 -10.2
Ticari Krediler (net) 1.1 -0.5 3.5 -1.6 3.0 1.4
Net Hata Noksan -7.0 -2.6 -16.2 -2.3 -33.3 -28.9
Rezerv Varlhiklar -43.4 -15.1 -42.1 -11.6 -52.5 -24.2

Kaynak: TCMB, Gedik Yatirim Arastirma

TABLO 2: Odemeler Dengesi (Milyar $)

Ayhik Yilbasindan beri 12-ayhik
Mart 2026 Mart 2025 Mart 2026 Mart 2025 Mart 2026 Subat 2026
Cari islemler Hesabi -9.7 -4.9 -23.7 -14.1 -39.7 -35.0
Dis Ticaret Dengesi (GiB Tanimli) -9.5 -4.9 -23.9 -15.9 -77.8 -73.2
Dis Ticaret Dengesi -11.2 -7.2 -28.7 -22.5 -98.3 -94.3
Bavul Ticareti, Navlun, vb. 17 23 4.8 6.6 20.5 211
Hizmetler Dengesi 2.6 2.7 7.6 8.0 63.1 63.2
Gelir Dengesi -2.5 -2.7 -6.6 -6.1 -23.8 -24.0
Cari Transferler -0.2 0.0 -0.8 -0.2 -1.1 -0.9
Finans Hesaplari; rezervler harig (-) 26.7 7.6 2.1 -4.8 -20.7 -39.9
Dogrudan Yatirimlar (-) 0.2 -0.3 03 -0.7 -2.1 -2.6
Net Varlik Edinimi (-) 1.2 0.7 2.8 21 10.5 10.0
Net Yikimlalik Olusumu 1.0 1.0 26 29 12.6 12.6
Portféy Yatirimlari (-) 14.8 3.5 4.6 =241 33 -8.0
Net Varlik Edinimi (-) 34 0.8 6.3 1.2 19.2 16.7
Net Yakamlalik Olusumu -11.4 -2.7 1.7 3.4 15.9 24.6
Hisse senedi -1 -0.4 1.3 -04 3.8 4.4
Devlet tahvili -6.4 -1.5 -2.0 0.8 0.4 53
Yatirim fonu paylari -3.1 0.0 -2.1 0.7 2.4 5.5
Eurobono (kamu) -1.2 -1.2 1.9 0.1 2.1 2.1
Eurobono (bankalar) -0.9 0.8 0.6 1.0 3.3 4.9
Eurobono (sirketler) 0.8 -0.5 1.6 1.1 3.6 2.3
Krediler (-) -4.3 -3.7 -13.8 -12.6 -38.6 -38.1
Net Varlik Edinimi (-) -2.1 1.3 -6.6 0.6 -4.5 -1.2
Net Yukiimlilik Olusumu 2.2 5.0 71 13.2 34.1 36.9
o/w Bankalar 1.0 2.7 2.6 8.8 8.4 10.1
o/w Sirketler 1.2 2.4 4.4 4.4 235 24.6
Efektif ve Mevduatlar (-) 171 7.6 14.5 9.1 19.7 10.2
Net Varlik Edinimi (-) 10.6 7.5 11.5 7.0 16.3 131
Net Yakamlulik Olusumu -6.5 -0.1 -3.1 =241 -34 3.0
Ticari Krediler (-) -1.1 0.5 -3.5 1.6 -3.0 -1.4
Net Varlik Edinimi (-) 0.6 -0.1 -1.8 -1.5 4.1 34
Net Yakamlulik Olusumu 1.7 -0.6 1.8 -3.1 71 4.8
Rezerv Varliklar -43.4 -15.1 -42.1 -11.6 -52.5 -24.2
Net Hata Noksan -7.0 -2.6 -16.2 -2.3 -33.3 -28.9

Kaynak: TCMB, Gedik Yatirim Arastirma
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Kaynak: TCMB, Gedik Yatirim Arastirma
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatinm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatirrm Danismanligl sdzlesmesi cergevesinde 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 gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm 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 nedeniile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik
Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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