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Makro: Jeopolitik gelismelere ragmen dis dengede belirgin iyilesme

Ticaret Bakanlig’'nin mayis ayina iliskin gegici verilerine gore, dis ticaret acigi mayista yillik bazda 1,0
milyar $ azalarak5,6 milyar $’a geriledi. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis (m.a.) verilere
gore enerji ithalatindaki artisa ragmen dis ticaret a¢iginda nisanda baslayan iyilesme devam etti.
Altin ithalatindaki yavaslama hari¢ bakildiginda dis ticaret dengesindeki iyilesme daha sinirli oldu.

Nisan ve mayis aylarina ait veriler eneriji haric dis dengede 6nemli bir iyilesmeye isaret ediyor. Bu
iyilesmede cekirdek ithalattaki yavaslamanin yani sira ihracattaki artis da rol oynuyor. Kiresel
biyliime gorinimiindeki zayiflama ve emtia fiyatlarindaki artisa ragmen saglanan iyilesme cari
acigin 6nlimizdeki donemdeki seyrine iliskin ge¢mis degerlendirmelerimize gore daha olumlu bir
goriinim olabilecegi sinyaliveriyor. Bununla birlikte, gectigimiz yilin temmuz ve agustos déneminde
de benzer bir iyilesme olmus, ancak bunun kalici bir egilime donliismedigini gormustik. Jeopolitik
risklerin henliz s6niimlenmemis olmasi nedeniyle dis denge Uzerinde eneriji fiyatlari kaynakl riskler
de strtyor.

Ticaret Bakanligr' nin agikladig1 gegicidis ticaret verilerine gére, mayis ayinda ihracat yillik bazda %9,3
azaligla 22,5 milyar §$, ithalat ise yillik bazda %10,7 azalisla 28,1 milyar $ oldu. Boylece dis ticaret acgig
bir dnceki yilin ayni ayina gére 1,0 milyar $ azalarak 5,6 milyar $ seviyesinde gerceklesti. 12 aylhk
birikimli dis ticaret agigi da 94,7 milyar $’dan 93,6 milyar $’a geriledi (Tablo 1 ve Grafik 1). Hemihracatin
hem ithalatin yillik bazda belirgin daralmasi Kurban Bayrami’nin hazirandan mayis ayina kaymasindan
kaynaklandi.

Mevsimve takvim etkilerinden arindiriimis (m.a.) verilere gore; ihracattakiartis ve ithalattakiazalisin
katkisiyla dis ticaret ac¢iginda iyilesme gerceklesti. Altin ithalatindaki yavaslama hari¢ bakildiginda dis
ticaret dengesindeki iyilesme daha sinirli oldu (Grafik 2). Altin ve eneriji haric dis ticaret dengesi (m.a.)
ise Nisan 2022’den beri ilk kez pozitif deger ald.

Grafik 1. Dig Ticaret Dengesi(12 ayhk Grafik 2. Dig Ticaret Dengesi(mev. ard.,

birikimli, milyar $) milyar $)

50 === D)5 Ticaret Dengesi (DTD) 3

30 DTD (altin harig) 0

10 = DTD (altin ve enerji harig)

_10 I T T T T T T T T T T _3

-30 6

50 ﬂ

-70 -9

-90

-12

-110

-130 -15
— — (o] o~ (32] M o < < un wn n (o] - (o] N ™ m o < < n n wun o
NN NN NN NN NN NN NN NN NSNS NN
n o o 0 — (o) i < (o)) ()] ~ o~ [Tp] [Tp] o [a2] o] — O — < (o)) (] ~ (o] wn
O €4 O O O O +#H O O o o «=H o O «+ O O O O +#H O O o o «H o

Kaynak: TUIK, Ticaret Bakanligi, Akbank

ihracat

ihracat (m.a.) ocak ayi harig aylik bazda artis egilimini siirdiirdiive mayista da aylik %2,4 artti (Tablo
3, Grafik 3). Bu artista, Korfez ulkelerine yapilan ihracatin gilic kazanmaya devam etmesi ve emtia
fiyatlarindaki artisin sagladigi pozitif etkiler de rol oynadi. Bolgeselihracat verilerine gore (m.a.), AB-
27 Ulkelerine yapilan ihracat 3 aylk artisin ardindan aylik bazda %4,2 geriledi. Yakin ve Orta Dogu
bolgesine yapilan ihracat mart ayinda jeopolitik gelismelerin bir sonucu olarak %12,7 ile sert diss
gosterdikten sonra nisanda aylik %19,2 artarak bu diistsi telafi etmisti. Mayis ayinda ise %11,7 daha
artis kaydederek gliclii bir seyir izledi. Kuzey Amerika’ya yapilan ihracatta da bu ay kuvvetli artis
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kaydedildi (Grafik 5ve 6, Tablo 3). Mal gruplarina gore (m.a.)ise ihracat artisiara malive tiiketim mali
araciligiyla saglandi. Yatirnm mallariihracatiise %1,0 ile sinirli daraldi. (Grafik 7 ve 8, Tablo 3).
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Kaynak: TUIK, Ticaret Bakanligi, Akbank

ithalat

ithalat (m.a.) enerji ithalatindaki artisa ragmen mayis ayinda aylk %2,1 geriledi (Grafik 4, Tablo 3).
Altin ithalati 940 milyon dolar ile yavaslamaya devam etti (Grafik 9). Enerjiithalati (m.a.) ise jeopolitik
gelismeler kaynakli artan uluslararasi eneriji fiyatlari neticesinde artisini siirdirdi. Enerji ithalatinda
(m.a.) son Ug aydaki toplam artis yaklasik %47’'ye ulastl. Bu goriinim altinda altin ve eneriji harig
ithalattaki(m.a.) daralma %4, 3 ile daha kuvvetli oldu.

Mal gruplarnisiniflamasina gore ithalattakiyavaslama ana gruplarin geneline yayildi. (Grafik 12, Tablo
3). Altin ve enerji harig ihracatinithalati karsilama orani (m.a.) Nisan 2022’ den bu yana ilk kez %100’U
asti.
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Kaynak: TUIK, Ticaret Bakanligi, Akbank
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Tablo 1. Dig Ticaret (Ham Veri, milyar dolar)

2021 2022 2023 2024 2025 12 Ay Birikimli lkc S Ay
Mayis 2026 2025 2026
Dis Ticaret Dengesi -46,2 -109,5 -106,3 -82,2 -92,2 -93,6 41,2 42,7
ihracat 225,2  254,2 255,6 261,8 273,3 273,5 110,9 111,2
ithalat 271,4 363,7 362,0 344,0 365,4 367,2 152,1 153,9
Dis Ticaret Dengesi (altin ve enerji harig) -2,1 -11,9 -27,9 -19,6 -24,9 -26,8 -12,3 -14,2
ihracat (altin ve eneriji harig) 213,2 234,8 234,9 241,7 254,9 256,1 102,5 103,6
ithalat (altin ve eneriji harig) 215,2  246,7 262,8 261,3 279,8 282,9 114,8 117,9
Dis Ticaret Dengesi (altin) -1,9 -17,5 -25,7 -13,6 -20,1 -18,3 -8,0 -6,3
Altinihracati 3,6 2,9 4,3 3,5 3,1 2,8 1,6 1,4
Altin ithalati 5,5 20,4 30,0 17,1 23,1 21,1 9,7 7,7
Dis Ticaret Dengesi (enerji) -42,2 -80,1 52,7 -49,0 -47,2 -48,5 -20,9 -22,2
Enerji ihracati 8,5 16,4 16,4 16,6 15,3 14,6 6,8 6,1
Enerji ithalati 50,7 96,5 69,1 65,6 62,5 63,1 27,7 28,3
ihracat 225,2 254,2 255,6 261,8 273,3 273,5 110,9 111,2
ihracat (AB-27) 93,1 103,0 104,3 108,5 116,9 117,2 48,3 48,6
ihracat (AB-27 Digi) 132,2 151,1 151,3 153,3 156,3 156,4 62,6 62,6
ihracat (Diger Avrupa) 31,5 36,6 39,7 40,1 41,2 41,3 16,7 16,8
ihracat (Yakin ve Orta Dogu) 38,4 45,0 45,6 43,6 43,9 42,4 17,7 16,2
ihracat (Kuzey Amerika) 16,4 18,8 16,5 18,1 17,9 18,2 7,3 7,6
ihracat (Diger) 45,9 50,7 49,6 51,5 534 54,5 20,9 22,0
ihracat (Yatinm Mallari) 24,8 29,0 33,7 33,9 38,7 39,7 14,7 15,7
ihracat (Ara Mallari) 115,2 1334 129,0 130,6 135,9 136,9 56,1 57,2
Ara Mali ihracati (altin ve enerji harig) 103,1 114,1 108,3 110,6 117,6 119,5 47,7 49,6
ihracat (Tiiketim Mallari) 83,8 89,8 90,7 93,7 929 89,7 38,6 35,5
ithalat 271,4 363,7 362,0 344,0 365,4 367,2 152,1 153,9
ithalat (Yatirnm Mallari) 35,9 40,5 52,7 50,6 54,9 55,4 20,9 21,4
ithalat (Ara Mallari) 210,14 292,4 261,3 238,3 250,1 253,6 106,6 110,1
Ara Mallari ithalati (altin harig) 204,6 272,0 231,3 221,2 226,9 232,5 96,9 102,4
Ara Mallari ithalati (altin ve enerji hari¢) 154,0 175,4 162,2 155,6 164,5 169,4 69,2 74,1
ithalat (Tiiketim Mallari) 24,9 30,5 47,6 54,5 59,2 56,6 24,4 21,7
Miicevherat ithalat 1,6 3,0 3,9 7,8 5,0 5,1 2,9 3,0
Tiketim Mali ithalati (miicevherat
harig) 23,4 27,5 43,7 46,7 54,3 51,5 21,5 18,7
Karsilama Orani 83,1 69,8 71,1 76,2 74,9 74,7 73,0 72,4
Karsilama Orani (altin harig) 83,7 73,2 76,0 79,1 79,1 78,4 76,8 75,2
Karsilama Orani (altin ve enerji harig) 99,2 95,2 89,9 92,7 91,4 90,8 89,7 88,2

Kaynak: TUIK, Ticaret Bakanlig
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Tablo 2. Dig Ticaret (Ham Veri, milyar dolar)
Sub.26 Mar.26 Nis.26 May.26 2025-C3 2025-C4 2026-C1 2026-G2*

Dis Ticaret Dengesi -9,0 -11,2 -8,5 -5,6 -17,7 -25,0 -28,6 -14,1
ihracat 21,0 21,9 25,4 22,5 69,1 72,8 63,3 47,9
ithalat 30,1 33,1 33,9 28,1 86,8 97,8 91,9 62,0

Dis Ticaret Dengesi (altin ve enerji harig) -3,0 5,4 -2,5 -0,5 -3,2 -5,7 -11,2 -3,0
ihracat (altin ve enerji harig) 19,9 20,3 23,8 20,6 64,5 69,0 59,3 44,3
ithalat (altin ve eneriji harig) 22,9 25,7 26,2 21,1 67,7 74,8 70,6 47,3

Dis Ticaret Dengesi (altin) -1,9 -1,6 -0,8 -0,6 -3,8 -6,8 -4,9 -1,4
Altin ihracati 0,3 0,1 0,3 0,4 0,8 0,5 0,7 0,7
Altin ithalati 2,2 1,7 1,2 0,9 4,6 7,3 5,6 2,1

Dis Ticaret Dengesi (enerji) -4,1 -4,2 -5,2 -4,5 -10,7 -12,5 -12,5 -9,7
Enerji ihracati 0,8 1,5 1,3 1,6 3,8 3,2 3,3 2,9
Enerji ithalati 4,9 5,7 6,5 6,1 14,5 15,7 15,7 12,6

ihracat 21,0 21,9 254 225 69,1 72,8 63,3 47,9
ihracat (AB-27) 9,2 10,0 11,2 9,4 29,1 30,2 28,0 20,6
ihracat (AB-27 Disi) 11,8 11,9 14,2 13,1 40,1 42,6 35,3 27,4

ihracat (Diger Avrupa) 3,2 3,5 3,6 3,6 10,4 10,9 9,6 7,2
ihracat (Yakin ve Orta Dogu) 3,3 2,6 3,6 3,4 11,3 12,0 9,3 6,9
ihracat (Kuzey Amerika) 1,4 1,5 1,7 1,6 4,6 4,7 4,2 3,4
ihracat (Diger) 4,0 4,3 5,3 4,5 13,7 14,9 12,2 9,8
ihracat (Yatirirm Mallari) 3,2 3,1 3,8 3,0 9,8 11,4 8,9 6,8
ihracat (Ara Mallari) 10,5 11,6 13,1 11,7 35,2 33,9 32,3 24,9
Ara Mali ihracati (altin ve enerji harig) 9,4 10,0 11,5 9,8 30,6 30,2 28,4 21,3
ihracat (Tiiketim Mallan) 7,0 6,7 7,9 7,0 22,8 24,9 20,7 14,8

ithalat 30,1 33,1 33,9 28,1 86,8 97,8 91,9 62,0
ithalat (Yatirim Mallari) 4,0 4,8 4,7 3,8 13,7 16,1 13,0 8,4
ithalat (Ara Mallari) 21,7 23,2 24,1 20,4 58,6 65,5 65,6 44,5

Ara Mallari ithalati (altin harig) 19,5 21,5 23,0 19,5 54,0 58,2 60,0 42,5
Ara Mallari ithalati (altin ve enerji harig) 14,6 15,8 16,4 13,4 39,4 42,6 44,3 29,8
ithalat (Tiiketim Mallari) 41 4,9 5,0 3,9 14,2 15,6 12,8 8,9
Miicevherat ithalat 1,2 0,4 0,3 0,2 0,8 1,1 2,5 0,4
Tiiketim Mali ithalati (miicevherat harig) 2,9 4,5 4,7 3,7 13,4 14,6 10,3 8,4

Kargilama Orani 69,9 66,1 74,9 80,1 79,6 74,4 68,8 77,5
Karsilama Orani (altin harig) 74,5 69,4 76,6 81,5 83,1 79,9 72,5 79,0
Karsilama Orani (altin ve enerji harig) 86,9 78,9 90,5 97,6 95,3 92,3 84,1 94,1

*Nisan-mayis aylari toplamidir.
Kaynak: TUIK, Ticaret Bakanhg
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Tablo 3. Dig Ticaret (Mevsim ve Takvim Etkilerinden Arindirilmig)

Aylik Yiuizde Degisim Ceyreklik Yiizde Degisim
Sub.26 Mar.26 Nis.26 May.26 2025-C3 2025-C4 2026-C1 2026-C2*
ihracat 2,3 0,8 8,5 2,4 1,1 0,8 -0,8 11,1
ihracat (altin harig) 2,3 1,6 7,5 2,2 1,0 1,2 -1,0 10,7
Enerji ihracati -7,3 52,9 -4,1 17,8 9,8 -18,6 7,8 32,8
ihracat (altin ve enerji harig) 2,7 -0,6 8,2 1,3 1,7 2,4 -1,4 9,5
Altin ihracati 2,0 -66,5 235,0 15,2 13,1 -34,0 32,5 56,3
ihracat (AB-27) 3,3 1,9 8,2 4,2 0,7 1,5 0,2 8,4
ihracat (AB-27 Disi) 1,5 -0,1 8,6 7,5 2,6 0,2 -1,2 13,2
ihracat (Diger Avrupa) 5,6 4,1 1,1 10,2 -3,6 0,3 2,6 11,1
ihracat (Yakin ve Orta Dogu) -2,5 -12,7 19,2 11,7 5,6 -2,4 -6,0 14,0
ihracat (Kuzey Amerika) 1,6 4,8 3,9 12,4 3,4 0,0 3,6 14,4
ihracat (Diger) 1,5 5,0 9,2 0,9 4,9 2,4 -1,7 13,8
ihracat (Yatirirm Mallari) 7,5 -4,0 8,6 -1,0 3,0 4,5 -1,7 7,7
ihracat (Ara Mallari) 2,9 4,7 6,8 3,4 0,7 -1,3 1,9 13,0
Ara Mali ihracati (altin ve enerji harig) 3,9 2,3 6,1 1,3 1,9 1,8 0,7 9,9
ihracat (Tiiketim Mallan) 0,1 -4,0 11,2 1,2 -0,2 0,6 -4,4 8,8
ithalat 1,1 3,4 -1,0 -2,1 -8,0 11,7 -0,9 0,5
ithalat (altin harig) -0,8 5,5 0,7 -1,5 -6,8 9,0 0,9 3,2
ithalat (altin ve enerji harig) -2,0 3,2 -3,0 -4,3 -6,9 9,6 0,7 -3,7
Enerji ithalati 5,7 16,2 16,6 8,6 -6,5 6,3 2,2 36,4
Altin ithalati 35,1 24,0 -32,3 -18,4 -24,3 59,0 -23,3 -43,9
ithalat (Yatirim Mallari) -6,5 7,1 -6,0 -4,3 -4,6 13,2 -4,3 -5,8
ithalat (Ara Mallari) 5,6 1,0 -0,4 -0,3 -7,7 12,9 0,9 1,9
Ara Mallari ithalati (altin ve eneriji harig) 2,3 -0,3 -3,3 -3,0 -5,7 10,0 4,5 -4,2
Ara Mallari ithalati (altin harig) 3,1 3,8 2,2 0,6 -5,9 9,0 3,9 6,1
ithalat (Tiiketim Mallar) -11,9 12,3 1,9 -6,1 -13,3 5,4 -6,2 2,1
Miicevherat ithalat -16,5 -67,1 -31,4 -16,8 -49,3 4,0 168,4 -75,5
Tiiketim Mali ithalati (miicevherat hari¢)  -10,4 37,0 4,4 -5,6 -8,7 5,5 -18,2 19,7

*Nisan-mayis aylari ortalamasidir
Kaynak: TUIK, Ticaret Bakanligi, Akbank
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YASALUYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi, 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 Yatinm AS ve ¢alisanlar sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatinm AS her an, hichir sekil ve surette 6nihbara ve/veya
ihtara gerek kalmaksizin séz 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 higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatinm
AS’nin herhangi bir taahhidunt icermediginden, bu bilgilere istinaden her turlu 6zel ve/veya tlzel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak
sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her turll 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 maddive manevi zarar, kar mahrumiyeti, herne nam alinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi
dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve ziyandan hicbir sekil ve surette Akbank T.A.S, Ak Yatinm A.S ve calisanlar sorumlu olmayacak olup,
ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle hicbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatinm AS ve
galisanlarindan herhangi bir tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler
“yatinm danismanligl” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip, genel yatinm danismanlhgi faaliyeti kapsamindadir; yatinm danismanhigi hizmeti almak
isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir sdzlesme karsiiginda almasi SPK
mevzuatinca zorunludur. Yatinm danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sozlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorlslerine dayanmaktadir. Bu gorusler, genel yatinm danismanligi faaliyeti kapsaminda genel olarak duzenlendiginden,
kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada
yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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