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Makro: Dis dengedeki iyilesmeyle cari agik egiliminde belirgin gerileme

Cari islemler dengesi nisan ayinda 5,7 milyar S ile tahminimizle uyumlu ve piyasa tahmininin hafif tizerinde (-
5,5 milyar $) acik verdi. Béylece 12 aylik birikimli cari agik ise 39,7 milyar $’dan 37,0 milyar $’a (% GSYiH: 2,2)
geriledi. Mevsimsellikten arindirilmis (m.a.) verilere gore cari dengede dis ticaret kaynakli aylik bazda belirgin
iyilesme gorildi. Mayis ayina iliskin gegici veriler dis ticaret dengesinde iyilesmenin devam edecegine dair
sinyaller veriyor. Jeopolitik gelismelerin enerji faturasini yiikselttigi, yurt disi biylime goriiniimiine iliskin
beklentilerin bozuldugu ve Turk lirasinda reel degerlenmenin stirdigi ortamda dis ticaret dengesi ve cari
dengede saglanan iyilesmenin gecici olma ihtimali bulunuyor. Veyahut bu durum, ihracat tarafindan
bakildiginda jeopolitik gelismeler kaynakl Tirkiye’ye kayan bir dis talebin varligina, ithalat tarafindan
bakildiginda ise faaliyette yavaslamanin belirginlestigine veya ithalatin finansmaninin zorlastigina isaret
ediyor olabilir. Bu sartlar altinda cari agik egilimini yorumlamak ge¢mis doneme kiyasla biraz daha zorlasti.
Ocak-mart déneminde ortalama aylik 5,0 milyar $ olan egilimin nisan-mayis déneminde 2 milyar $’in altina
inecegini tahmin ediyoruz. Gegtigimiz yilin temmuz-agustos déneminden sonra gérdigimize benzer bir
bozulma egilimi gormemiz halinde yil sonu cari agigin 55-60 milyar $ araliginda gergeklesmesi miumkiin.

Cari islemler Dengesi:

Cari islemler dengesi nisan ayinda 5,7 milyar $ ile tahminimizle uyumlu ve piyasa tahmininin hafif
tizerinde (-5,5 milyar $) agik verdi. Boylece yilin ilk dért ayinda cari acik bir énceki yilin 6,8 milyar $
Uzerinde 29,4 milyar $ olarak gerceklesti. 12 aylik birikimli cari agik ise 39,7 milyar $’dan 37,0 milyar
$’a (% GSYiH: 2,2) geriledi (Tablo 1, Grafik 2). Altin ve enerji harig cari fazla 2,8 milyar $ artisla 29,4
milyar $ oldu (Grafik 4).
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Mevsimsellikten arindirilmig (m.a.) verilere gére cari dengede aylk bazda belirgin iyilesme gorildi.
Boylelikle, gectigimiz yilin temmuz-agustos doneminden bu yana en dislik seviyeye ulasildi (Grafik 1
ve 3). Bu gelismede enerji ithalatindaki belirgin artisa ragmen, dis ticaret dengesinde mart ayinda
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jeopolitik gelismeler kaynakli ihracat kaybini telafi edilmesi ile altin ithalatindaki gerileme temel
belirleyiciler oldu. Bunun disinda ¢ekirdek ithalattaki yavaslama da katki yapti.

Dis Ticaret Dengesi:

Dis ticaret dengesi (m.a.) nisan ayinda ihracatin artmasi, ithalatin azalmasi neticesinde iyilesme
kaydetti ve dis aclk eylllden bu yana en diisiik seviyede gerceklesti (Grafik 5). Enerji ithalatindaki artisa
karsin gekirdek ithalattaki azalis toplam ithalattaki iyilesmede etkili oldu (Grafik 6).
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Hizmetler Dengesi:

Hizmetler dengesinde (m.a.) nisan ayinda sinirh bozulma goriiliiyor (Grafik 7, 8). 12 aylik birikimli
olarak hizmet gelirleri sinirli azaligla 122,3 milyar S olarak gerceklesti (Grafik 9). Seyahat gelirleri (briit)
ise sinirli azahsla 60,3 milyar $, tasimacilik gelirleri 0,1 milyar $ disusle 42,4 milyar $ degerini aldi.
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Yabanai ziyaretgi sayisi (m.a) iki aylik distsiin ardindan nisanda aylik bazda %1,1 artti. Yillik bazda ise
%4,7 azaldi. Aylik bazda Avrupa’dan gelen turist sayisinda azalirken, diger bolgelerde artis gorildi
(Grafik 11 ve 12). Yabanci ziyaretgi sayisindaki zayif egilim seyahat gelirlerinde de gozleniyor.

Grafik 11. Yabanci Ziyaretci Sayisi Grafik 12. Yabanci Ziyaretgi Sayisi
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Ticaret Bakanhgi’'nin agikladigi mayis ayi gegici dis ticaret verilerine gore; mayis ayinda ihracat yillik
bazda %9,3 azalisla 22,5 milyar S, ithalat ise yillik bazda %10,7 azalisla 28,1 milyar S oldu. Béylece dis
ticaret acig1 bir onceki yilin ayni ayina gére 1,0 milyar $ azalarak 5,6 milyar $ seviyesinde gerceklesti.
12 aylik birikimli dis ticaret acig1 da 94,7 milyar $’dan 93,6 milyar $’a geriledi.

Tablo 1. Cari islemler Dengesi (Milyon $)

Aylik ilk 4 Ay Birikimli 12 Aylik Birikimli

Nis.26 Nis.25 Nis.26 Nis.25 Nis.26 Nis.25
Cari islemler Dengesi -5.695 -8.445 -29.372 -22.586 -36.984 -20.979
Dis Ticaret Dengesi -6.819 -9.894 -30.690 -25.760 -74.767 -60.056
ihracat* 24.797 20.743 86.909 86.382 271.220 262.325

Altin 328 217 1.005 1.303 2.756 4.106
Altin harig 24.469 20.526 85.904 85.079 268.464 258.219
ithalat* 31.616 30.637 117.599 112.142 345.987 322.381
Altin 1.152 2.402 6.749 7.577 22.301 19.386
Enerji 6.511 5.072 22.237 23.407 61.358 65.973
Altin ve Enerji harig 23.953 23.163 88.613 81.158 262.328 237.022
Hizmetler Dengesi 3.670 3.937 11.241 11.930 62.814 61.241
Hizmet Gelirleri 8.512 8.756 30.143 30.404 122.343 118.083
Tasimacilik 3.300 3.422 11.897 11.902 42.443 40.855
Seyahat 3.755 3.917 12.996 12.705 60.286 57.359
Diger 1.457 1.417 5.250 5.797 19.614 19.869
Hizmet Giderleri 4.842 4.819 18.902 18.474 59.529 56.842
Tasimacilik 1.615 1.714 5.953 6.235 19.296 20.648

Seyahat 873 859 2.955 3.170 8.752 8.253
Diger 2.354 2.246 9.994 9.069 31.481 27.941
Gelir Dengesi** -2.546 -2.488 -9.923 -8.756 -25.031 -22.164
Cari islemler Dengesi (Altin harig) -4.871 -6.260 -23.628 -16.312 -17.439 -5.699
Cari islemler Dengesi (Enerji harig) -505 -4,707 -11.818 -4.640 9.900 29.073
Cari islemler Dengesi (Altin ve enerji harig) 319 -2.522 -6.074 1.634 29.445 44.353

* Odemeler dengesi tanimli degerlerdir.

** Birincil ve ikincil gelir dengelerinin toplamidir.
Kaynak: TCMB
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Finansman

Cari islemler dengesi nisan ayinda 5,7 milyar S acik verirken, ateskes karari sonrasinda artan risk
istahiyla ekonomiye 19,2 milyar $ sermaye girisi gerceklesti. Net hata noksan kaleminden ¢ikis 1,46
milyar $ oldu. Boylelikle, rezervler aylik bazda 12,0 milyar $ artti (Tablo 2). Finansman tarafinda
dogrudan yatirimlara (DYY) nette 447 milyon S, portfoy yatirnmlarina 4,05 milyar S ve diger yatirimlara
ise 14,7 milyar $ giris oldu.

Ocak-Nisan déneminde ise cari denge 29,4 milyar S acik verdi. Ekonomiye 17,1 milyar $ sermaye girisi
gerceklesti. Net hata noksan kaleminden ¢ikis 17,7 milyar S oldu. Rezervler 30,0 milyar $ azaldi.

Finansman kalemlerine dair detaylar su sekilde:

o DYY’ye briit olarak nisan ayinda 1,09 milyar $ giris oldu. Gayrimenkule giris 164 milyon $
olarak gerceklesti. Bdylece yilin ilk dért ayinda DYY (briit) giris 3,67 milyar $’a (2025 ayni
donemde 3,29 milyar $), gayrimenkule giris ise 799 milyon $’a yukseldi.

»  Yerlesiklerin yurt disindan gayrimenkul edinimi ise nisan ayinda 187 milyon $ oldu.
(Ocak-Nisan déneminde toplam 807 milyon S).

o Portféy yatinmlarindan mart ayinda nette 14,8 milyar $ ¢ikisin ardindan nisanda 4,05 milyar
S giris gerceklesti. Boylece yilin ilk dort ayinda toplam ¢ikis 596 milyon S oldu.

*  Hisse senetlerine nisanda 892 milyon $, DiBS’e ise 382 milyon $ giris gerceklesti. Ocak-
nisan déneminde hisseye 2,2 milyar $ giris, DiBS’ten ise 1,64 milyar S ¢ikis oldu.

= Yurt disi yerlesiklerin yatirnm fonu piyasasinda ise nisan ayinda 3,38 milyar $ net alis
yaptigi goraldi.

=  TCMB haftalik menkul kiymet istatistiklerine gére mayis ayinda yurt ici ve yurt disi
gelismelere bagli olarak hisse senedi ve DiBS’ten cikis goriiliiyor.

=  Yurt disindaki tahvil ihraglariyla ilgili olarak nisan ayinda nette genel hiikiimet ve
bankalar nette sirasiyla 2,09 milyar S ve 492 milyon S borglanirken, diger sektérler 111
milyon $ borg 6dedi.

o Yurt disindan saglanan kredilerde, nisan ayinda bankalar nette 1,4 milyar S, reel sektor ise
nette 3,3 milyar $ borglandi. Boylece Ocak-Nisan déneminde toplam borglanma sirasiyla
4,07 milyar $ ve 7,69 milyar S oldu.

o Dis borg ¢evirme oranlar kredi ve tahvil dahil olmak lzere (6 aylik hareketli toplam)
bankalar icin %110,7, diger sektorler icin %187,6 ile yliksek seyrini siirdiird{.

AKBANK

Ekonomik Arastirmalar




12 Haziran 2026

' P Odemeler Dengesi Gelismeleri (Nisan 2026)

Tablo 2. Finansman (Milyon $)

Aylik ilk 4 Ay Birikimli 12 Aylik Birikimli
Nis.26 Nis.25 Nis.26 Nis.25 Nis.26 Nis.25
Dogrudan Yabanci Yatirimlar (DYY, net) 447 -279 195 469 2.870 4.219
Gayrimenkul (net) -23 -92 -8 -238 -103 -167
Gayrimenkul harig¢ DYY (net) 470 -187 203 707 2.973 4.386
Portfoy Yatirnmlari (net) 4.053 -10.912 -596 -8.777 11.661 2.815
Hisse Senedi 892 -147 2.208 -509 4.797 -3.636
DiBS 382 -6.430 -1.641 -5.627 7.216 9.009
Hikiimet Eurobond 2.091 -2.303 3.959 -2.237 6.484 -1.596
Bankalar 36 -782 676 179 4.088 820
Diger Sektor 34 -126 1.663 995 3.792 4.435
Diger Yatinmlar (net) 14.689 364 17.510 2.305 36.293 13.599
Efektif ve Mevduatlar 9.631 2.566 -4.824 -6.529 -12.598 -16.134
Krediler 4.651 -4.955 18.394 7.633 48.180 24.887
Bankalar (yurt disi borglanma) 1.445 -4.630 4.073 4.180 14.495 19.362
Diger Sektorler 3.345 1.574 7.690 6.009 25.206 9.622
Ticari Krediler 402 2.767 3.932 1.206 666 4.773
Rezervler 12.019 -24.988 -30.035 -36.583 -15.479 -10.915
Net Hata ve Noksan -1.464 -5.709 -17.687 -8.007 -29.080 -10.465

Kaynak: TCMB
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YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardakiyazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi, etkinligi velhasil
her ne sekil, suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan,
yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya ¢ikabilecek
zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve ¢alisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an, hicbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya
ihtara gerek kalmaksizin séz konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel
yatirim tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamli bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim
AS’nin herhangi bir taahhidini icermediginden, bu bilgilere istinaden her tirli 6zel ve/veya tlzel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak
sonuclar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her turli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve
tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tlzel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler
nedeniyle olusabilecek her tirli maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi
dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve ziyandan hicbir sekil ve surette Akbank T.A.S, Ak Yatirim A.S ve ¢alisanlari sorumlu olmayacak olup,
ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle hicbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirm AS ve
calisanlarindan herhangi bir tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler
“yatinm danismanhgl” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip, genel yatirrm danismanlhigi faaliyeti kapsamindadir; yatinm danismanhg hizmeti almak
isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir sézlesme karsiliginda almasi SPK
mevzuatinca zorunludur. Yatirim danismanlhigi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gorusler, genel yatirm danismanhgi faaliyeti kapsaminda genel olarak diizenlendiginden,
kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada
yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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