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Haziran’da cari acikta gerileme...

Haziran’da cari 674 milyon $ fazla verilirken, 12-aylik birikimli acik 59,7
milyar $’dan 56,5 milyar $’a geriledi. Haziran’da cari denge 674 milyon $
fazla verirken, medyan beklenti 300 milyon $ fazlaya, bizim beklentimiz 0
civarinda bir rakama isaret etmekteydi. Bu sonugla 12-aylik birikimli cari agik
59,7 milyar $’dan 56,5 milyar $’a geriledi. Ocak-Haziran déneminde ise cari
aclk 37,0 milyar $’a ulasmis durumda, ki bu rakam gecen vyilin ayni
dénemindeki 28,7 milyar $’a gore dnemli bir bozulmaya isaret ediyor.

Rezervlerdeki diisiis trendi Haziran’da tersine déndii. Haziran’da 0,7
milyar $’lik cari fazlanin Gzerine konvansiyonel kanallardan 5,0 milyar $ da
sermaye girisi oldugu goriliyor. Uluslararasi rezervlerde takip ettigimiz 11,2
milyar $’lik artis, net-hata noksan kaleminin de 5,5 milyar $ ile pozitife
dondiigt anlamima geliyor. 5,0 milyar $’lik sermaye girisinin 1,8 milyar $"1
portféy yatirimlarindaki artistan kaynaklaniyor, ki bunun da 1,1 milyar $'ini
hisse senetlerine olan giris olusturuyor. Bunun disinda en énemli finansman
kaleminin mevduatlardaki 2,5 milyar $’lik artis oldugunu soyleyebiliriz. Ticari
krediler 1,2 milyar $ artarken, dogrudan yatirrm kanalindan net girislerin
sadece 0,1 milyar $ ile sinirli kaldig gorilayor.

Cari actk Temmuz’da yeniden yiikselecek, fakat sonrasinda diisiis
siirecine girebilir. Haziran’da verilen cari fazlanin en 6nemli kaynag dis
ticaret agiginin ilk 5 aydaki ortalama 11 milyar $ seviyesinden 5,2 milyar $’a
gerilemesi oldu. Ancak, dis ticaret agigl Temmuz’da yeninden 12,4 milyar $’a
yikseldi, ki bu da TL'deki %30’u asan deger kaybina karsin dis ticaret
dinamiklerinde heniiz bir iyilesme olmadigi (6zellikle de tiiketim ve yatirim
mall ithalat talebinde) anlamina geliyor (Grafik 4). Temmuz'daki dis ticaret
acgig rakami 5,0 milyar $’a yaklasan bir cari aciga isaret ediyor (Temmuz
2022: 3,5 milyar $ acik), ki bu durumda 12-aylik birikimli acik yeniden 58
milyar $ civarina yikselecek. Agikcasl, mevcut enflasyonist ortamda, dis
ticaret dinamiklerinde kayda deger bir iyilesme (ithalat talebinde geri
cekilme) beklemiyoruz. Buna karsin, kiresel spot dogalgaz fiyatlarindaki
normallesme sayesinde enerji ithalat maliyeti gerilemeye devam edecek
(Grafik 5). Cari acigin 6nemli kaynaklarindan biri olan altin ithalati glicli
kalmaya devam etse de, 12-aylik birikimli olarak bakildiginda mevcut 30
milyar $ seviyelerinden gerileyebilecegini diisiiniiyoruz. Ozetle, cari agik
Temmuz sonrasinda altin ve enerji ithalatindaki gerileme sayesinde diislise
gecebilir. Buna gore, mevcutta 56,5 milyar $ seviyesindeki cari acigin sene
sonunda 50 milyar $, 2024’iin ilk ceyregi itibariyle de 40-45 milyar $
seviyelerine gerileyebilecegini diisliniiyoruz.

Tablo 1: Cari agigin finansmani, 6zet tablo (Milyar $)

Ayhk Yilbagindan beri 12-aylik
Haziran 2023 Haziran 2022 Haziran 2023 Haziran 2022 Haziran 2023 Mayis 2023

Cari Actk -0.7 26 37.0 28.7 56.7 59.9
Sermaye Hesabi 5.0 -1.6 174 43 48.7 421
Dogrudan Yatinnmlar 0.1 1.0 21 4.5 6.1 7.0
Portfoy Yatinmlar 1.8 -1.7 -1.2 -11.5 -3.41 -6.6
Krediler 0.2 -1.5 1.1 -0.1 5.0 3.2
Mevduat 1.6 1.1 10.9 103 36.6 36.1
Ticari Krediler 1.2 -0.6 4.4 1.2 4.2 23
Net Hata Noksan 5.5 2.2 -8.2 121 49 1.6
Rezerv Varhiklar 1.2 -2.0 -27.8 -123 -3.2 -16.3

Kaynak: TCMB, Gedik Yatirim

Liitfen raporun sonundaki yasal uyarilari g6z 6niinde bulundurunuz.
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Grafik 1: Dis ticaret acigi (Milyar $)
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Tilbagindan beri
Haziran 2023 Ha

ran 2023 Haziran 2022

Mayis 2023

Cari islemler Hesabi 0.7 -2.6 -37.0 -59.9
Dis Ticaret Dengesi (O1B Tanimh) -3.7 -6.4 -50.6 -101.9
Dis Ticaret Dengesi -5.2 -8.2 -61.2 -51.6 -119.1 -122.2
Bavul Ticareti, Navlun, vb. 1.5 1.8 10.6 10.7 20.0 20.3
Hizmetler Dengesi 5.0 4.9 19.5 17.9 51.6 51.5
Gelir Dengesi -0.8 -0.9 -6.0 5.0 -9.6 9.7
Cari Transferler 0.2 -0.1 0.1 -0.7 0.4 0.1
Finans Hesaplari; rezervler harig(-) -5.0 1.6 -17.4 -4.3 -48.7 -42.1
Dogrudan Yatirimlar (-) -0.1 -1.0 -2.1 -4.5 -6.1 -7.0
Net Varlik Edinimi (-) 0.3 08 2.7 25 5.1 55
Net Yakamlulak Olusgumu 0.4 1.8 4.8 7.0 11.2 12.5
Portféy Yatirimlari (-) -1.8 1.7 1.2 11.5 3.1 6.6
Net Varlik Edinimi (-) -0.6 0.9 1.8 4.2 21 35
Net Yikiamlulik Olusgumu 1.2 -0.8 0.7 -7.3 -1.1 -3.1
Hisse senedi 1.1 -0.5 -0.5 3.4 -1.2 -2.8
Devlet tahvili 0.0 -0.2 0.0 -1.7 -0.4 -0.7
Eurobono (kamu) 0.0 0.0 3.7 1.5 7.2 7.2
Eurobono (bankalar) 0.1 -0.1 -0.4 -4.1 -4.3 -4.4
Eurobano (sirketler) 0.0 0.0 -2.1 0.3 -2.3 -2.3
Krediler (-) -0.2 15 -1.1 0.1 -5.0 -3.2
Net Varlik Edinimi (-) -0.7 11 -0.1 0.7 -1.1 0.8
Net Yikiamlialik Olusumu -0.5 -0.4 1.0 0.6 3.9 4.0
o/w Bankalar -0.5 -1.0 0.9 -2.0 -2.7 -3.3
o/w Sirketler 0.0 0.7 0.5 22 6.4 7.0
Efektif ve Mevduatlar (-) 1.6 -1.1 -10.9 -10.3 -36.6 -36.1
Net Varlik Edinimi (-) 0.9 0.6 7.9 43 -3.0 -3.3
Net Yiukiamlilik Olusumu 25 1.7 18.8 14.5 336 32.8
Ticari Krediler (-) -1.2 0.6 -4.4 -1.2 -4.2 -2.3
Net Varlik Edinimi (-) -2.0 19 -3.2 6.3 0.6 4.4
Net Yakamlulik Olusumu -0.8 13 1.2 7.5 4.7 6.8
Rezerv Varliklar 11.2 -2.0 -27.8 -12.3 -3.2 -16.3
Net Hata Noksan 55 2.2 -8.2 121 4.9 1.6
Ek Bilgi:
Ozel Sektoriin Toplam Borglanmasi 0.4 0.4 BRI 3.5 3.0 3.0

Kaynak: TCMB, Gedik Yatirim

Grafik 4: fhracat - tiiketim ve yatirim mali ithalati (Milyar $) ji ithalati (Milyar $)
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatinm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy ydnetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak Yatirnm Danismanligl sozlesmesi gercevesinde 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 gorlsler 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 cikabilecek hatalardan
Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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