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Odemeler Dengesi — Haziran 2026

= Oncii Gostergeler Temmuz’da Toparlanmaya isaret Ediyor...

= Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) verilerine gore cari islemler dengesi, Haziran ayinda piyasa
beklentisi olan 5 milyar dolarin altinda, 4,2 milyar dolar agik verdi. Bununla birlikte, altin ve enerji harig
cekirdek cari denge, bir onceki ayki 3,8 milyar dolar fazladan 1,5 milyar dolar fazlaya geriledi. Cari islemler
dengesinin alt kalemleri incelendiginde, hizmetler dengesinin pozitif katkisini surdirdigu gozlemliyoruz.
Ozellikle tasimacilik ve seyahat gelirleri, mevsimsel etkilerin de destegiyle bir dnceki aya gore giiglenirken, dis
ticaret agigindaki artis cari denge lizerinde baski olusturuyor.

= Ote yandan, 12 aylik kiimiilatif cari acik Aralik 2024’teki 13 milyar dolar seviyesinden Haziran 2026 itibariyla
38,9 milyar dolara yiikseldi. Finansman tarafinda ise net hata ve noksan kalemi 39 milyon dolar fazla verirken,
resmi rezervlerde 1,04 milyar dolarlik artis kaydedildi. Finansa hesabi revizyonlari ardindan net hata ve
noksan (NHN) kaleminde Ocak 2014-Mayis 2026 donemine iliskin birikimli NHN -34,3 milyar
dolardan -14,5 milyar dolara geriledi. Ayrica, Haziran ayinda 2,5 milyar dolarlik portfoy yatirimi girisi
gerceklesmesi dikkat cekerken, yabanci yatirmcilarin hisse senedi ve DIBS piyasasindaki alimlari cari agigin
finansmanini destekledi.

= Ticaret Bakanhig’'nin Temmuz ayina iliskin oncii dis ticaret verileri ise dis dengedeki baskinin devam ettigine
isaret ediyor. Buna gore ihracat yillik bazda %2,9 artisla 25,6 milyar dolara yiikselirken, ithalat %5,2 artisla 33
milyar dolar seviyesinde gerceklesti. Boylece Temmuz ayinda dis ticaret agig1 7,4 milyar dolar olurken, dis
ticaret hacmi %4,1 artisla 58,6 milyar dolara ulasti. Soz konusu goriinim, Haziran ayinda belirginlesen dis
ticaret agiginin Temmuz ayinda yliksek seyrini korudugunu gosteriyor. Bununla birlikte, sinirl iyilesen dis
ticaret dengesi ve hizmet gelirlerindeki mevsimsel toparlanmanin etkisiyle cari agigin aylik bazda sinirli bir
iyilesme kaydetmesini bekliyoruz.

= Ozetle, Mayis ayinda iyilesme kaydeden cari agigin Haziran’da tekrardan yukselis kaydettigini gozlemliyoruz.
Temmuz ayina iliskin oncii dis ticaret verileri, dis ticaret agigindaki baskinin siirdiigiine isaret etse de yaz
sezonunun etkisiyle giiclenen turizm gelirlerinin cari dengeyi desteklemesini ve aylik cari agigin sinirl bir
iyilesme gostermesini bekliyoruz. Bununla birlikte, Orta Dogu’da ABD-iran eksenindeki jeopolitik
gelismelerin eneriji fiyatlari lzerinde olusturdugu yukari yonli baski, enerji ithalati kanaliyla cari denge
agisindan en onemli risk unsurlarindan biri olmaya devam ediyor. Jeopolitik risklerin yliksek seyretmesi ve
enerji fiyatlarinin mevcut seviyelerini korumasi durumunda, 2026 yilinin geri kalaninda cari agik lzerindeki
baskinin devam edebilecegini degerlendiriyoruz.

= Matriks Haber anketine gore 2026 yil sonu cari agik beklentisi 52 milyar dolar, 2027 yil sonu beklentisi ise 48
milyar dolar seviyesinde bulunuyor. TCMB'nin Piyasa Katilimcilari Anketin’de ise beklentiler 2026 yil sonu igin
49,3 milyar dolar diizeyinde bulunuyor. Kuveyt Tiirk Yatirrm Aragtirma olarak, 84 ABD dolarilvaril Brent
petrol varsayimimiz dogrultusunda 2026 yil sonu cari acik beklentimizi 52,9 milyar dolar seviyesinde
koruyoruz. Yaz aylarinda gliglenen turizm sezonunun hizmet gelirleri kanaliyla cari dengeyi desteklemeye
devam etmesini bekliyoruz. Ancak enerji fiyatlarinin seyri ve jeopolitik gelismelerin yil sonu gorinimii
uzerinde belirleyici olmay: siirdirecegini dusliniyoruz.
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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 hazirlanmistir. Burada yer alan bilgi, yorum ve
tavsiyeler yatirnm damismanhgr kapsaminda degildir. Yatirim danmismanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirnm 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 Misteri’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 dolayi dogabilecek zararlar
konusunda Kuveyt Turk Yatirim ve galisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Raporda
yer alan bilgiler Kuveyt Turk Yatirm’in yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya
uguncu kisiler ile paylasilamaz.




