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Odemeler Dengesi — Ocak 2023

Cari acik altin ve tiiketim mali ithalatina bagli olarak artmaya devam ediyor

Ocak’ta cari acik 9,85 milyar $’ ulasirken, 12-aylik birikimli acik 52 milyar
$’a yiikseldi. Ocak’ta cari acik medyan beklenti ve bizim tahminimize yakin,
9,85 milyar $ olarak gerceklesti. Gegen yilin ayni ayinda cari acik 6,9 milyar $
oldugundan, 12-aylik birikimli cari agik 48,7 milyar $’dan 51,7 milyar $’a
ylukseldi.

Bankacilik sektoriiniin bor¢ azaltma egilimi siirerken, sermaye
hesabindan sadece 0,6 milyar $ giris oldu. Ocak’ta Hazine’nin 2,8 milyar
$’lik net Eurobond ihracindan gelen yardima ragmen, sermaye girisinin 0,6
milyar $ ile sinirli kaldig goriliyor. Kaynagl aciklanamayan sermaye girisleri
de (net hata ve noksan) olmayinca, resmi rezervlerde 9,3 milyar $’lik bir
dislis yasandi. Sermaye hesabinin zayif seyretmesinde bankacilik kesiminde
devam eden borg azaltma egiliminin de etkili oldugunu sdyleyebiliriz. Soyle ki,
bankalar Ocak’ta toplamda 0,9 milyar $ net kredi ve 0,7 milyar $’lik net
Eurobond geri 0Odemesinde bulunurken, son-12 aylik dénemde bu
kanallardan geri 6demelerin sirasiyla 6,4 milyar $ ve 8,4 milyar $’a ulastig
(toplamda kabaca 15 milyar $) goriliuyor. Bunlar diginda, 6nemli bir kalem
olarak hisse senetlerinden Ocak’ta 0,5 milyar $’lik bir cikis yasandigini
soyleyebiliriz.

Cari acigin tiikketim mallari ithalatinin artmasi ve depreme bagli etkilerle
birlikte oOniimiizdeki aylarda yiikselmeye devam etmesi muhtemel
goriiniiyor. Yiksek cari acigin en 6nemli nedeninin ocak ayinda 14,2 milyar $
gibi rekor yliksek seviyeye ulasan dis ticaret agigl oldugunu soyleyebiliriz.
Ticaret Bakanligi’nin subat ayi gecici dis ticaret verilerinin 12,2 milyar $’lik bir
aciga isaret ettigi dikkate alindiginda, Subat’ta da ocak ayindakine benzer (9
milyar $ civarinda) bir cari acik rakami gérecegimizi dislintiyoruz. Bu da, 12-
aylik birikimli cari agigin 55 milyar $’1 agsmasi anlamina gelecek. Dis ticaret
aciginda son donemde yasanan hizli yiikseliste disik faizlere bagli olarak
artan altin ithalati ve stabil seyreden kurun tiketim mali ithalatini tesvik
etmesi 6zellikle etkili oluyor. Soyle ki, altin ithalati son aylarda 4,0 milyarin
Gzerine ¢ikarken, tliketim mali ithalatindaki yillik artislar dramatik seviyelere
ulasmis durumda (Subat %64, Ocak: %71, Agustos-Subat ortalamasi: %50).
Bu durumun dis ticaret aciginin bir siire daha ylikselmesine neden olmasini
bekliyoruz. Bunun disinda, yasanan deprem de cari dengeyi birgok kanaldan
olumsuz etkileyebilir. Olumsuz faktorlere 6rnek olarak, deprem bdélgesinden
potansiyel ihracat kaybini (2022’de deprem hdlgesinden yapilan ihracat 22
milyar $’a ulasirken, bu rakam toplam ihracatin %8,6’sinI olusturdu), turizm
gelirlerinde sene basi 6ngoriilerine gore yasanabilecek kayiplari ve yeniden
insa faaliyetlerine bagli olarak artacak hammadde ithalat ihtiyacini sayabiliriz.
TUm bu etkilerin cari agiga 10 milyar $ veya (zerinde bir etki yapabilecegini
dlsinliyoruz. Buna gore, sene sonu cari acik beklentimizi 40 milyar $’dan
50 milyar $’a yiikseltiyoruz. Trend olarak bakarsak, 12-aylik birikimli cari
acigin birkacg ay icinde 60 milyar $’1 asmasini, yilin ikinci yarisinda ise son
aylarda bir miktar normallesen spot dogalgaz fiyatlarina bagl olarak
hafiflemesini bekledigimiz enerji ithalati nedeniyle diisiise gecmesini
bekliyoruz.

Liitfen raporun sonundaki yasal uyarilari g6z 6niinde bulundurunuz.
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Grafik 1: Cari denge, 12-ay birikimli (Milyar $)
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Kaynak: TCMB

Grafik 2: Altin ve tiiketim mali ithalati, 3-ay hareketli
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Grafik 3: Bankacilik sektorii net bor¢ 6demesi*, 12-aylik
birikimli (Milyar $)

Kaynak: TCMB
* krediler ve Eurobondlari kapsamaktadir
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Cari iglemler Hesabi -9.8
Dis Ticaret Dengesi (OIB Tarumli) -12.4
Dis Ticaret Dengesi -14.2
Bavul Ticareti, Navlun, vh. 1.8
Hizmetler Dengesi 3.2
Gelir Dengesi -0.4
Cari Transferler -0.2
Finans Hesaplari; rezervler haric (- ) -0.6
Dogrudan Yatirimlar (-) -0.2
Net Varlik Edinimi (-) 0.6
Net Yiktamldlik Olusumu 0.8
Portféy Yatirimlari (-) -0.5
Net Varlik Edinimi (-) 0.6
Net Yiikiimlilik Olusumu 11
Hisse senedi -0.5
Devlet tahvili 0.0
Eurobono (kamu) 2.8
Eurobono (bankalar) -0.7
Eurobono (sirketler) -0.5
Krediler (-) 0.5
Net Varlik Edinimi (-) 0.0
Net Yikamldlik Olusumu -0.5
ofw Bankalar -0.9
o/w Sirketler 0.5
Efektif ve Mevduatlar (-) 0.8
Net Varlik Edinimi (-) 4.0
Net Yikamldlik Olusumu 3.2
Ticari Krediler (-) -1.2
Net Varlik Edinimi (-) -0.2
Net Yiikiimlilik Olusumu 1.1
Rezerv Varliklar 9.3
Net Hata Noksan -0.1
Ek Bilgi:
Ozel Sektoriin Toplam Borglanmasi 1.6

Makro Goriiniim — 6demeler Dengesi

Yilbagindan beri
Ocak 2023 Ocak 2022 Ocak 2023  Arahk 2022
-6.9 -6.9 -6.9 -51.7 -48.7
-85 -8.5 -8.5 -93.6 -89.7
-10.3 -10.3 -10.3 -113.5 -109.5
1.7 1.7 17 19.9 19.8
21 241 2.1 50.9 499
-0.3 -0.3 -0.3 -8.6 -85
-0.2 -0.2 -0.2 -0.4 -0.4
-3.3 -33 -3.3 -31.0 -33.6
-0.4 -0.4 -0.4 -7.9 -8.1
0.3 0.3 0.3 52 5.0
0.8 0.8 0.8 131 13.0
1.0 1.0 1.0 12.0 13.4
0.7 0.7 0.7 4.4 4.5
-0.3 -0.3 -0.3 -7.6 -89
-0.4 -0.4 -0.4 4.2 -4.0
-01 -0.1 -0.1 2.1 -2.2
0.0 0.0 0.0 7.8 5.0
-0.1 -0.1 -0.1 -8.4 -7.9
0.3 0.3 0.3 -0.7 0.1
-0.3 -0.3 -0.3 -3.0 -3.8
-0.2 -0.2 -0.2 -0.1 -0.3
041 0.1 0.1 29 35
-0.2 -0.2 -0.2 -6.4 5.6
0.3 0.3 0.3 8.4 8.1
-2.9 -29 -29 -29.3 -33.1
-0.5 -0.5 -0.5 -0.5 -5.0
24 24 2.4 28.8 28.1
-0.5 -0.5 -0.5 -2.7 -2.0
0.7 0.7 0.7 8.5 9.3
1.2 1.2 1.2 11.2 11.4
-0.9 -0.9 -0.9 3.9 123
27 27 27 246 274
0.3 0.3 0.3 141 5.2

Kaynak: TCMB, Gedik Yatirim
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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 s6zlesmesi 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 goriisler 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 gikabilecek hatalardan
Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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