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= Cari Acik Aylik Bazda Son Ug Yilin En Yiiksek Seviyesinde...

= Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) verilerine gore Mart ayinda cari islemler dengesi, piyasa
beklentisine paralel olarak 9,7 milyar dolar agik verdi. Gegtigimiz yilin ayni doneminde kaydedilen 4,9 milyar
dolarlik agiga kiyasla bozulmanin hizlandigini gézlemliyoruz. Ayrica bu agik, Ocak 2023’ten bu yana goriilen
aylik bazda en yiiksek acik olarak dikkat g¢ekiyor. Altin ve enerji hari¢ cekirdek cari denge tarafinda ise 3,9
milyar dolarlik agik dikkat gekiyor. Hizmetler dengesi tarafinda tasimacilik ve seyahat kalemlerinin katkis
mevsimsel etkiler sebebiyle bir onceki aya gore iyilesme kaydetmesine karsin, Orta Dogu kaynakli risklerin
belirginlesmesiyle dis ticaret agiginda enerji maliyetleri kaynakli bozulma cari agikta belirleyici oldu.

= |2 ayhk kimiilatif cari agik, Aralik 2024’teki 13 milyar dolar seviyesinden Mart 2026 itibariyla 39,7 milyar
dolara yiikselerek belirgin bir genisleme egilimi sergiledi. Finansman tarafinda ise net hata ve noksan kalemi
yaklasik 7,0 milyar dolar agik verirken, resmi rezervlerde 43,4 milyar dolarlk azalis kaydedildi.

= Ticaret Bakanlig’'nin Nisan ay1 oncu dis ticaret verileri de dis dengedeki sinirli da olsa toparlanma isaretleri
izleniyor. Buna gore ihracat yillik bazda %22,3 artisla 25,4 milyar dolar seviyesine yiikselirken, ithalat %3, 1
artisla 33,9 milyar dolara yiikseldi. Boylece Nisan ayinda dis ticaret agigi 8,5 milyar dolar agik verdi.

= Ozetle, cari islemler dengesinde artan dis ticaret agigi kaynakli zayif goriinim devam ederken, ABD-iran
arasindaki gatisma kaynakli aylik bazda agigin belirgin sekilde genisledigini ve yaklasik son lg yilin en yiiksek
seviyesine ¢iktigini takip ediyoruz. Orta Dogu’daki jeopolitik gerilimlerin etkisiyle ylikselen petrol fiyatlari,
enerji ithalati kanaliyla cari denge lizerinde ilave yukari yonlu riskler olusturuyor. Mevsimsel etkiler kaynakli
olarak yaz aylarinda cari agigin; hizmetler dengesindeki tagimacilik ve seyahat kalemlerinin katkisi ile ihracat
tarafindaki toparlanma isaretleri nedeniyle daha iimli seyredebilecegini diisiiniyoruz. Ancak Orta Dogu
kaynakli risklerin stirmesi halinde 2026 yilinin geri kalaninda cari agiktaki yliksek seyrin devam edebilecegini
degerlendiriyoruz.

= Son yayimlanan Enflasyon Raporu’nda (ER) 2026 yili icin ortalama ham petrol fiyati 60,9 dolar olarak
varsaylimisti. Ancak yilbasindan bu yana Brent petrolin ortalamasi 80 dolarin lzerine ¢ikmis durumda.
TCMPB'nin yarin gergeklestirecegi yilin ikinci Enflasyon Raporu (ER) toplantisinda yil sonu petrol fiyati
beklentilerini yukari yonlii revize etmesini bekliyoruz. Nisan ayi Piyasa Katiimcilari Anketi’ne gore 2026
yllinda cari agigin 44,3 milyar dolar, Matriks Haber anketine gore ise 54, milyar dolar seviyesinde
gerceklesmesi bekleniyor.

* Kuveyt Tiirk Yatinm Aragtirma olarak yil sonu cari acik beklentimizi; petrol fiyatlarindaki sert
yiikselis, dis ticaret acigindaki genisleme egiliminin siirmesi ve turizm gelirlerinde Orta Dogu kaynakh
zayiflama risklerini dikkate alarak 41,9 milyar dolar seviyesinde korumaya devam ediyoruz. Bununla
birlikte yukari yonli risklerin sirdiigiini not dusmek isteriz. Bu gercevede %3,7 seviyesindeki biyiime
beklentimiz dogrultusunda cari acik/GSYH oraninin %2,4 seviyesinde gerceklesebilecegini ongoriiyoruz.
Mevsimsel etkiler ve oncii verilerdeki Nisan ihracat rakamlarindaki %22’lik artis dikkate alindiginda,
cari acigin Nisan ayinda 5,5 ila 7 milyar dolar bandinda gerceklesebilecegini diisiiniiyoruz.
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Yasal Uyari

Bu raporda yer alan bilgiler Kuveyt Tiirk Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Kuveyt Tiirk Yatirm”)
tarafindan genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmisti. Burada yer alan bilgi, yorum ve
tavsiyeler yatirm damismanhgr kapsaminda degildir. Yatrim danmismanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirm danismanligi sozlesmesi cergevesinde, kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir, herhangi bir yatirrm aracinin alm ya da satimi i¢in oneri niteliginde
yorumlanmamalidir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak mali durumunuz, risk ve
getiri beklentileriniz ile uyumlu olmayan yatirrm kararlari vermeniz beklentilerinize uygun
olmayan sonuglar dogurabilir. Burada yapilan analizlere dayanarak yapilan yatirimlar zararla da
sonuglanabilir. Bu rapora dayanarak yapilan herhangi bir yatirrmin sonucu Msteri’ye aittir. Bu
sonuglardan dolayr Kuveyt Tirk Yatirim ve galisanlari hi¢bir sorumluluk tstlenmemektedir. Bu
raporda yer alan bilgiler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olmakla birlikte
kesinlikleri ve dogruluklari garanti edilmemektedir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru
olmamasindan, kullanilan kaynaklardaki hata ve eksik bilgilerden dolayr dogabilecek zararlar
konusunda Kuveyt Tirk Yatirim ve galisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Raporda
yer alan bilgiler Kuveyt Turk Yatirm’in yazil izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya
uguncu kisiler ile paylasilamaz.




