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Makro: Cari denge mayista belirgin élclide iyilesti

Cari islemler dengesi mayis ayinda 1,24 milyar $ ile beklentilerin altinda agik verdi. 12 aylik birikimli agik
ise 25,2 milyar $’a geriledi. Subat-Nisan déneminde bozulma egiliminde olan cari acgik, cekirdek ithalattaki
azalis ve ihracattaki artisla belirgin bir iyilesme kaydetti. Ne var ki, Ticaret Bakanligi'nin acikladig gegici
haziran verileri, bu iyilesmenin kalici olmadigina isaret ediyor. Mevsimsellikten arindirilmis verilerle mayis
ayinda dengeye gelen cari islemler hesabinin haziranda yeniden agiga dénmesini bekliyoruz. 2024 yilinda
cari agigin milli gelirin %2’si civarinda seyredecegini tahmin ediyoruz.

Finansman tarafinda mayista sermaye girisi 14,4 milyar $ ile cari agigin belirgin tizerinde gerceklesirken, net
hata noksan kalemine 4,5 milyar S giris goruldii. Rezervler 17,6 milyar $ artti. Sermaye girisinde 6zellikle
portfdy akimlarinda yurt dist yerlesiklerin DIBS alimlari ile bankalarin yurt disindan sagladigi kredilerdeki artis
one gikti.

Cari islemler Dengesi:

Cari islemler dengesi mayis ayinda 1,24 milyar $ ile bizim ve piyasa tahminlerinin altinda acik verdi
(Akbank: -2,5 milyar S, BloombergHT: -1,5 milyar $). Cari acik 12 ayhk birikimli olarak 31,7 milyar $’dan
25,2 milyar S’a geriledi (Tablo 1, Grafik 2). Altin ve eneriji haric cari fazla ise 35,5 milyar $’dan 40,0
milyar $’a yiikseldi (Grafik 4).

Mevsimsellikten arindirilmis verilerle cari islemler dengesi mayista iyilesti (Grafik 1). Bunda
ihracattaki artis ve cekirdek ithalattaki disls etkili oldu (Grafik 5 ve 6).

Grafik 1. Cari islemler Dengesi (milyar $) Grafik 2. Cari islemler Dengesi (12 aylik
birikimli, milyar $)
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Grafik 3. Cari islemler Dengesi (CiD) Grafik 4. Cari islemler Dengesi (12 aylk
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Dis Ticaret Dengesi:

Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis verilere gére son (g aydir artis egiliminde olan dis ticaret
acigl mayista geriledi. Bunda ihracatin artmasi ve 6zellikle cekirdek ithalattaki yavaslama kaynakl diisis
etkili oldu. (Grafik 6). Altin ithalati mayista 1,4 milyar $’a gerilerken, yilin ilk bes ayinda 6,7 milyar $’a
ulasti (2023 yili ayni déneminde 14,6 milyar S).

Grafik 5. ihracat ve ithalat Grafik 6. Altin ve Enerji Harig Dis Ticaret
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Ticaret Bakanhgr’nin agikladigi gecici verilere gére haziran ayinda dis ticaret dengesi bozularak 6,4
milyar $ agik verdi (Makro: Bayram tatillerinden etkilenen dis denge oynak bir seyir izliyor). Bununla
birlikte hizmetler dengesindeki olumlu seyrin de etkisiyle cari acigin mayis verisine yakin seviyelerde
gerceklesebilecegini degerlendiriyoruz.

Hizmetler Dengesi:

Hizmet dengesi mevsimsellikten arindirilmis olarak aylhk bazda iyilesti (Grafik 7). Nette tasimacilik ve
seyahat dengesi de benzer hareket etti (Grafik 8 ve 10). 12 aylik birikimli hizmet gelirleri 105,0 milyar
S’a ulasti (Grafik 9).

Seyahat gelirlerindeki aylik artista yabanci ziyaretgi sayisindaki artis (m.a. %3,1) ana belirleyici olmaya
devam etti. Yabanci ziyaretgi sayisi mevsimsellikten arindiriimis olarak son alti aydir artiyor (Grafik 11
ve 12). Bolgelere gore, Avrupa, BDT, Amerika ve Afrika tlkelerinden gelen ziyaretgilerde artis goriliiyor.

Grafik 7. Hizmetler Dengesi Grafik 8. Hizmetler Dengesi
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Grafik 9. Hizmet Gelirleri Grafik 10. Hizmet Gelirleri
(12 aylik birikimli, milyar $) (mevsimsellikten arindirilmis, milyar $)
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Grafik 11. Yabanci Ziyaretci Sayisi Grafik 12. Yabanci Ziyaretci Sayisi
(12 ayhik birikimli, milyon Kkisi) (mevsimsellikten arindirilmig, milyon kisi)
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Tablo 1. Cari islemler Dengesi (Milyon $)

Ayhk ilk 5 Ay Birikimli 12 Aylik Birikimli
May.24 May.23 May.24 May.23 May.24 May.23
Cari islemler Dengesi -1.235 -7.779 -17.614 -37.449 -25.191 -57.022
Dis Ticaret Dengesi -4.199 -10.506 -26.372 -47.154 -66.131 -102.252
ihracat* 23.347 21.254 104.657 101.185 254.278 252.004
Altin 415 173 1.078 1.014 4.393 1.718
Altin harig 22.932 21.081 103.579 100.171 249.885 250.286
ithalat* 27.546 31.760 131.029 148.339 320.409 354.256
Altin 1.430 2.826 6.721 14.612 22.124 31.109
Enerji 5.167 5.245 28.178 31.509 65.783 88.334
Altin ve Eneriji harig 20.949 23.689 96.130 102.218 232.502 234.813
Hizmetler Dengesi 4.724 4.026 15.101 14.816 52.844 54.735
Hizmet Gelirleri 9.245 8.089 36.822 33.500 104.991 98.637
Tasimacihk 3.236 2.878 13.987 12.974 35.971 36.388
Seyahat 4.566 3.869 15.849 14.299 51.050 48.070
Diger 1.443 1.342 6.986 6.227 17.970 14.179
Hizmet Giderleri 4.521 4.063 21.721 18.684 52.147 43.902
Tasimacilik 1.839 1.673 8.487 7.521 19.056 17.244
Seyahat 651 626 3.189 2.680 8.415 6.112
Diger 2.031 1.764 10.045 8.483 24.676 20.546
Gelir Dengesi** -1.760 -1.299 -6.343 -5.111  -11.904  -9.505
Cari islemler Dengesi (Altin harig) -220 -5.126 -11.971  -23.851 -7.460 -27.631
Cari islemler Dengesi (Enerji harig) 2.248 -3.870 2.811 -11.716  22.226 14.942

Cari islemler Dengesi (Altin ve enerji hari¢)  3.263 -1.217 8.454 1.882 39.957 44.333

* Odemeler dengesi tanimli degerlerdir.
** Birincil ve ikincil gelir dengelerinin toplamidir.
Kaynak: TCMB

Finansman:

e Cariislemler dengesi mayis ayinda 1,24 milyar S acik verirken, 14,4 milyar S ile gi¢lii bir sermaye
girisi oldu. Bunda DIiBS’e giris ve bankalarin yurt disindan kredi kullanimindaki artis éne ¢ikti. Net
hata noksan kalemine 4,5 milyar S girisle birlikte rezervler 17,6 milyar S artti (Tablo 2).

e Finansman tarafinda dogrudan yatirimlara nette 361 milyon S, portféy yatirimlarina 5,6 milyar S,
diger yatirmlara ise 8,4 milyar $ giris oldu (Tablo 2). Ocak-Mayis déneminde ise cari denge toplam
17,6 milyar $ acik verirken, 22,5 milyar $ sermaye girisi oldu. Ayni dénemde net hata noksan
kaleminden 12,4 milyar S ¢ikis gerceklesirken, rezervlerdeki azalis 7,5 milyar $’a geriledi.

e Finansman kalemlerine dair detaylar su sekilde:

o DYYye brit olarak mayista 1,07 milyar $ giris olurken, bu tutarin 189 milyon $'
gayrimenkule ait. Ocak-Mayis déneminde toplam giris ise 3,8 milyar $ (1,4 milyar $'
gayrimenkul).

o Portféy yatinmlarina mayista nette 5,6 milyar $ giris oldu.
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=  Hisse senetlerinden 529 milyon $ cikis, DiBS’e ise 6,05 milyar $ giris oldu; toplam giris
5,5 milyar S. Ocak-Mayis déneminde ise hisse ve DiBS’e toplam 7,6 milyar $ giris
gerceklesti.

= Yurtdisindakitahvil ihraglariyla ilgili olarak, mayista bankalar nette 452 milyon S, diger
sektorler 270 milyon S borglanma gerceklestirdi.

o Yurt disindan saglanan kredilerde, bankalar mayista nette 3,4 milyar S, ilk bes ayda ise
toplam 6,7 milyar S borglandi. Reel sektdr ise nette mayista 356 milyon $, Ocak-Mayis
déneminde ise toplam 285 milyon $ bor¢land.

o Disborg gevirme oranlari kredi+tahvil dahil (6 aylik hareketli toplam) bankalarigin %118,73,
diger sektorler icin %129,66 seviyesinde.

Tablo 2. Finansman (Milyon $)

Ayhk ilk 5 Ay Birikimli 12 Aylik Birikimli
May.24 May.23 May.24 May.23 May.24 May.23
Dogrudan Yabanci Yatirimlar (DYY, net) 361 119 1.504 2.118 4.033 7.299
Gayrimenkul 189 356 1.437 1.958 3.039 5.954
Gayrimenkul hari¢ DYY 172 -237 67 160 994 1.345
Portfoy Yatinmlari (net) 5.637 -1.412 11.517 -2.947 22.806 -6.737
Hisse Senedi -529 -630 117 -1.594 3.098 -2.783
DIBS 6.051 -90 7.439 -24 9.466 -710
Hikiimet Eurobond 0 0 2.686 3.659 3.901 7.159
Bankalar 486 65 7.323 -464 10.953 -4.570
Diger Sektor 377 -109 1.499 -2.135 3.415 -2.293
Diger Yatirimlar (net) 8.371 2.117 9.469 15.851 33.126 43.690
Efektif ve Mevduatlar 4.468 1.081 1.108 10.598 13.897 37.357
Krediler 3.894 -17 7.103 930 17.396 3.144
Bankalar (yurt disi borglanma) 3.420 751 6.741 1.424 12.924 -3.346
Diger Sektorler 356 -4 285 423 1.157 6.831
Ticari Krediler -2 1.044 1.252 4.314 1.889 3.153
Rezervler 17.593 -16.578 -7.517 -37.733 28.189 -15.034
Net Hata ve Noksan 4.472 -9.607 -12.370 -15.234 -6.429 -2.171
Kaynak: TCMB
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YASAL UYARI: Burapor ve yorumlardakiyaazlar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilenilk kaynaklardaniyi 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 cikabilecek
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 s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel
yatinm tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamli bilgiler, tavsiyeler hicbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirnm
AS'nin herhangi bir taahhidind icermediginden, bu bilgilere istinaden her tirlt 6zel ve/veya tizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak
sonuglar, 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 tuzel 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 higbir sekil ve surette Akbank T.A.S, Ak Yatiim A.S ve calisanlar sorumlu olmayacak olup,
ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle higbir 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
“yatirim danismanligl” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip, genel yatinm danismanhgi faaliyeti kapsamindadir; yatinm danismanligi hizmeti almak
isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsiliginda almasi SPK
mevzuatinca zorunludur. Yatirm danismanlig hizmeti; arac kurumlar, portfoy yonetim 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 géruslerine dayanmaktadir. Bu gérisler, genel yatinm danismanhg faaliyeti kapsaminda genel olarak dizenlendiginden,
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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