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Beklentilere yakin cari acik

Nisan ayinda aylhk bazda cari denge piyasa beklentilerine yakin olarak 5,70 milyar USD seviyesinde acik verdi, beklentiler de aylik 5,50
milyar USD seviyesinde acik verilmesi yonindeydi. Orta Dogu kaynakli jeopolitik risklerin yogunlastigi mart ayinda ise aylik cari agik 9,69 milyar
USD ile Ocak 2023'ten bu yana en yiiksek seviyede kaydedilmisti. Nisan 2025'te ise cari denge 8,5 milyar USD agik vermisti. Bu kapsamda aylk
bazda bir 6nceki aya gore cari agikta belirgin iyilesme gozlenirken, bir 6nceki yilin ayni ayina gore de iyilesme goriiliiyor. Nisan ayinda bir 6nceki
seneye gore net hizmetler gelirinin hafif gerilemesine karsin dis ticaret agiginin kismen daralmasinin sonucunda cari denge bir
onceki seneye gore daha diisiik seviyede acik verdi. Birincil ve ikincil gelir dengesindeki aciklarda ise hafif artislar gozlendi.

o 12 ayhk kiimiilatif cari agik mart ayindaki 39,7 milyar USD’den nisan ayinda 37 milyar USD’ye kismen gerilerken, cari acik/GSYH
orani ise %2,4 seviyesinden %2,3 seviyesine hafif geriledi (Kimilatif GSYH verisi olarak 2026 yili 1. geyrek gergeklesme baz alind).
Bunun yaninda cari agik/GSYH orani, uzun doénem ortalamasinin altinda kalmayi sirdiirdii. Cari agik/GSYH orani eyliilden bu yanaki
ylkselisine ara verdi. Kiimilatif cari agik martta 39,7 milyar USD ile Aralik 2023'ten bu yana en yliksek seviyede kaydedilmisti.

¢ Nisan ayinda altin ve enerji harig cari islemler dengesi aylik bazda 0,3 milyar USD seviyesinde sinirh fazla verirken dort aylik
aranin ardindan ilk kez fazla vermis oldu, 12 ayhk kiimiilatif altin ve enerji harig cari islemler fazlasi ise bir 6nceki aydaki 26,6
milyar USD seviyesinden 29,4 milyar USD'ye yiikseldi.

o 12 ayhk kiimiilatif bazda enerji ithalati Aralik 2022'de 96,5 milyar USD ile rekor seviyede gergeklestikten sonra gdrece dusik
seviyelerdeki seyrini siirdiirmekte. Bu kapsamda, mart ayinda 59,9 milyar USD seviyesinde kaydedilmesinin ardindan nisan ayinda kismen
yukselerek 61,4 milyar USD seviyesine yulkseldi ve Ocak 2022'den bu yana en diisiik seviyelerdeki seyrini sirdirdi. (Aylk bazda eneriji
ithalati martta 5,7 milyar USD seviyesinde gergeklesmesinin ardindan nisanda 6,5 milyar USD seviyesine yiikseldi ve son 16 ayin en yiiksek
seviyesinde kaydedildi.)

e 12 aylik kiimiilatif bazda altin ithalati da Ajustos 2023'te 33,7 milyar USD ile rekor seviyeye ulagmasinin ardindan bu seviyenin altinda
kalmayi stirdiirse de son 12 aydir 20 milyar USD'nin (izerinde seyrettigi gozleniyor, bu kapsamda mart ayinda 23,6 milyar USD seviyesinde
kaydedilmesinin ardindan nisan ayi itibariyla hafif diistsle 22,3 milyar USD seviyesinde gergeklestigi gorllyor (Aylik bazda bakildiginda ise
altin ithalati martta 1,7 milyar USD seviyesinde kaydedilmesinin ardindan nisanda 1,2 milyar USD seviyesine geriledi).

e Nisan ayinda cari denge bir 6nceki aya gére ve bir dnceki yilin ayni ayina gére daha sinirll seviyede agik verirken, yabanci sermaye girisinin
de olmasiyla rezervlerde 12 milyar USD’lik artis kaydedildi. Net hata ve noksan kalemi ise yaklasik 1,5 milyar USD ile gikis yoniinde
gercekleserek rezervlerdeki artisi kismen sinirlandirdi. Rezervler aylik bazda marttaki 43,4 milyar USD’lik sert diisiis sonrasi nisan
ayinda 12 milyar USD seviyesinde artisla bir 6nceki aydaki diisiisiinii kismen telafi etti. Bu kapsamda, aylik bazda cari agik
verilirken diger yatirimlar onciligiinde portféy yatirimlari ve dogrudan yatinmlardaki girigle birlikte rezervlerde artis gozlendi. Nisanda diger
yatinmlarda 14,69 milyar USD'lik net giris ve portfoy yatinmlarinda 4,05 milyar USD’lik net giris gortilirken, dogrudan yatinmlarda ise 447
milyon USD'lik daha sinirli net girig kaydedildi.

Cari iglemler Dengesi (8.445) (20.979) (5.695) (36.984)
Dis Ticaret Dengesi (9.894) (60.056) (6.819) (74.767) Net Y“abancl Sermaye Akimi  (10.827) 20.633 19.189 50.824
Ihracat 20.743 262.325 24.797 271.220 Dogrudan Yatirmlar (279) 4.219 447 2.870
ithalat 30.637 322.381 31.616 345.987 Portféy Yatirmlar (10.912) 2.815 4.053 11.661
Hizmetler Dengesi 3.937 61.241 3.670 62.814 Diger Yatinmlar 364 13.599 14.689 36.293
Turizm 3.058 49.106 2.882 51.534 Net Hata ve Noksan (5.709) (10.465) (1.464) (29.080)
Tagimacilik 1.708 20.207 1.685 23.147 Diger (Sermaye Hesabi) @) (104) (1) (239)
Birincil Gelir Dengesi (2.384) (21.943) (2.399)  (23.847) Rezervler 24.988 10.915 (12.019) 15.479
ikincil Gelir Dengesi (104) (221) (147) (1.184)
Birincil gelir dengesi: Calisan dcretleri, faiz ve kar paylari ile temetti transferleri, yatirim geliri. Rezervierdeki (+) degeri rezervierdeki azalisi, rezervierdeki (-) dederi rezervierdeki artisi
Ikincil gelir dengesi: Karsiliksiz olarak yapilan transferler (hibe, yardimlar vb.) ve is¢i gelirleri. gostermektedir.

Kaynak: TCMB, TUIK.
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Genel Goriiniim ve Beklentiler

Cari Dengenin Geligimi (12 Aylik Ktmidilatif, Milyar USD)
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Nisan ayinda dogrudan yatinnmlarin detaylarina bakildiginda, yurt disi yerlesiklerin Tirkiye'ye toplam dogrudan yatinmlar 1,09 milyar USD
artarken, yurt igi yerlesiklerin yurt disindaki dogrudan yatirimlari 640 milyon USD artis kaydetti. Gayrimenkul yatinmlarina bakildidinda, yurt
igi yerlegiklerin yurt disinda 187 milyon USD net gayrimenkul alimi ve yurt digi yerlesiklerin ise Tirkiye’de 164 milyon USD net gayrimenkul alimi
yaptiklari gézlendi.

Portfoy yatinmlarinin detaylarina bakildidinda, yurt digi yerlesiklerin hisse senedi ve yatirnm fonu piyasasinda 4,27 milyar USD ve
DiBS piyasasinda 382 milyon USD net alis yaptigi gériildii. Yurt disindaki tahvil ihraglariyla ilgili olarak; yurt disi yerlesiklerin bankalar ve Genel
Hiikiimet ihraglarinda sirasiyla 492 milyon USD ve 2,09 milyar USD net alig, dider sektor ihraglarinda ise 111 milyon USD net satis yaptigi
gorildi.

Diger yatinnmlarin detaylarina bakildiginda, yurt disindan kredi kullanimlarinda ilgili ayda bankalar, Genel Hiikiimet ve diger sektorler
siraslyla 1,45 milyar USD, 172 milyon USD ve 3,35 milyar USD net kullanim gergeklestirdi. Diger yatinmlar altinda, yurt disi bankalarin yurt
icindeki mevduatlari, Tirk lirasi ve yabanci para cinsinden sirasiyla 2,25 milyar USD ve 1,79 milyar USD net artis olmak Uzere toplam 4,04 milyar
USD net artis kaydetti.
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Nisanda uzun vadeli dis borg gevirme orani reel sektdrde %?237'den %347 seviyesine yiikselmekle birlikte 2025 yili ortalamasi olan %213'lin
lizerinde kaydedildi, bankalarda borg gevirme orani %138'den %162 seviyesine yiikselmekle birlikte 2025 yili ortalamasi olan %223'lin altinda
kaydedildi.

2026 yilinda, ic ve dis talep kompozisyonu ile 6zellikle son donemde Orta Dogu’da ABD-israil ve iran arasindaki catismalarin
ardindan baris miizakerelerine iliskin devam eden siirecin emtia/enerji ve altin ithalat dinamikleri iizerindeki etkileri gibi
belirleyiciler kapsaminda, 2025'in belirgin {izerinde bir cari acik ongoriisiiniin daha fazla agirlik kazandigi gériiliiyor.
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