Odemeler Dengesi — Mayis 2024 12 Temmuz 2024

Cari agikta hizli gerileme

% Mayis cari acik 1.2 milyar dolar

" lhracat artisi, altin ithalatinda diisiis, turizmde artis
(¥ Sermaye girisi 14.4 milyar dolar

«¥ Finansman yapisinda hafif diizelme

47 Aylik rezerv artigi 17.6 milyar dolar

lari: Kredi ve | (6 aylik HO, %)
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Kaynak: TCMB, Turkey Data Monitor Kaynak: TCMB, Turkey Data Monitor
Sermaye Dengesi (milyon dol
yibagindan yibagindan ~ 12aylk 12 aylik wibasindan yilbasindan  12avik  12avik
beri beri _toplam __toplam bert bed toplam toplam
2024-05__ 2023-05 2024-05 2023-05__ 2024-05 _ 2024-04
2024-05 2023:05 202405 202305 202405 202404 -5 islemler Hesabi (1,235) (7,779) (17,614) (37,449) (25,191) (31,735)
Cari Islemler Hesabi (1,235) (7,779) -17,614  (37,449) (25,191) (31,735) (Uretilmeyen ve Finansal Olmayan Varliklar (13) (16) (23) 0 (156) (159)
sak: Enerji Dig1 2,248 (3,870) 2,811 (11,716) 22,226 16,108  sermaye Hesabi (14,369) (824) (22,490) (4,784) (59,965) (46,420)
Enerji ve Altin dis1 3,263 (1,217) 8,454 1,882 39,957 35,477 Dogrudan Yatinmlar (361) (119) (1,504) (284)  (4,033) (3,791)
Mal Dengesi (4199)  (10506)  (26,372)  (47,154) (66,131) (72,438) sak: Gayrimenkul 189 356 1,437 796 3,039 3,206
Toplam Mal ihraca 23,347 21254 104,657 101,185 254,278 252,185 Portfsy Yatinmlan (5.637) 1412 (11,517) (3.857) (22,806) (15,757)
Yillik % 9.8 6.9 3.4 169.8 0.9 (1.1) sak: Hisse Senetleri (529) (630) 117 286 3,098 2,997
Toplam Mal lthalat 27,546 31,760 131,029 148,339 320,409 324,623 Borg Senetleri 6,914 (134) 18,947 9,338 27,735 20,687
Yillik % (13.3) 21.3 (11.7) 183.3 (9.6) (6.9) sak: DiBS 6,051 (90) 7,439 1 9,466 3,325
Hizmetler Dengesi 4,724 4,026 15,101 14,816 52,844 52,146 Eurobond (net) 722 (50) 11,252 9,272 18,007 17,235
sak: Turizm 3,915 3,243 12,660 11,619 42,635 41,963 Genel Hiikimet 0 0 2,686 2,686 3901 3901
Yillik % 20.7 119.1 9.0 2517 10.3 10.9 Banka 452 52 7,226 6,016 10,864 10,464
Birincil Gelir Dengesi (1,607) (1,320) (6,276) (5198) (12,307) (12,020) Diger Sektsr 270 (102) 1,340 570 3242 2870
sak: Faiz Giderleri 1,481 1,323 5,034 3,684 11,918 11,760 Diger Yatnmlar (8,371)  (2,117) (9,469) (643) (33,126) (26,872)
Ikincil Gelir Dengesi (153) 21 (67) 87 403 577 Efektif ve Mevduatlar (4,468)  (1,081) (1,108) 1,442 (13,897) (10,510)
Kaynak: TCMB, Turkey Data Monitor sak: Merkez Bankasi (1,142) 5,088 (1,418) 63  (1,603) 4,627
Krediler (3,894) 17 (7,103) (1,957) (17,396) (13,485)
sak: Bankalar 3,420 751 6,741 2,429 12924 10,255
Diger Sektérler 356 () 285 (231) 1,157 797
Ticari Krediler 2 (1,044) (1,252) (119) (1,889) (2,935)
Diger Varliklar ve Yiikiimlalikler (11) ©) (6) (9) 56 58
Ozel Gekme Haklari, SDR (Net Yuk.) 0 0 0 0 0 0
Net Hata Noksan 4,472 (9,607) (12,370)  (16,560)  (6,429) (20,508)
RezervVarliklar 17,593 (16,578) (7517)  (22,718) 28,189 _ (5,982)

Kaynak: TCMB, Turkey Data Monitor
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Cari acik beklentilerin altinda

Odemeler dengesi Mayis’ta 1.2 milyar dolar cari acik ile 1.6 milyar dolar civarindaki
piyasa beklentisinin altinda acik verdi. Beklenenden disuk gelen cari acigin yani sira
gecen seneye gore oldukga kuvvetli bir sermaye girisi ve 4.5 milyar dolara yakin kaynagi
belirsiz giris yasanmasi rezervlerin bir ayda 17.6 milyar dolar artmasina neden oldu.
Gecgen senenin ayni dénemine gore iyilesmede altin ithalatindaki dusistn de etkisiyle
gecen senenin ayni ayinda 10.5 milyar dolar agik veren mal dengesinin bu yil Mayis’ta 4.2
milyar dolar agik vermesi etkili oldu. Mayis’ta ithalattaki %13.3’lUk dUsuse karsilik ihracat
%9.8, turizm ise %20.7 buyudu. Bdylece 12 aylik toplam cari agik 31.7 milyar dolardan
25.2 milyar dolara gerilerken enerji ve altin disi cari fazla 35.5 milyar dolardan 40 milyar
dolara hizl bir artig gdsterdi. Oniimiizdeki ddnemde yavas yavas canlanan kiresel talebe
ilaveten siki para politikasinin gecikmeli etkileri ithalatta ve cari acikta dusistin devamini
getirecektir. Turizm sezonunun canli gegcmesi ve enerji maliyetlerinin bu seviyede kalmasi
baz senaryomuz olurken bu faktérlerin tersine donmesi ve i¢ talep daralmasinin beklenen
dizeyde olmamasi cari agikta yukari yonli riskleri olusturuyor.

Artan yabanci ilgisi ve rezerv artigi

Secim sonrasinda politika belirsizliginin geride birakilmasi yabanci yatirimcilarin
yatirim kararlarini da olumlu etkilemis gibi goriiniiyor. Mayis’ta dogrudan yabanci yatirim
kaleminden énemli bir katki gérlilmezken portféy yatirnmlari 5.6 milyar dolar, diger
yatirimlar 8.4 milyar dolar giris yasadi. BOylece gecen senenin ayni ayinda 824 milyon
dolarlik sermaye girisi bu yilin Mayis ayinda 14.4 milyar dolar oldu. Aylik bazda DiBS’lere
6.0 milyar dolarlik yabanci girisi s6z konusu olurken 4.5 milyar dolarlik efektif ve mevduat
girigi ile 3.9 milyar dolarlik kredi kullanimi gerceklesti. 12 aylik toplam bazda ise 25.2 milyar
dolarlk cari agida karsilik toplam sermaye girisi 60.0 milyar dolar gibi gugli bir dizeyde
gerceklesti. Bunun 4.0 milyar dolarini dogrudan yabanci yatirimlar olustururken 27.7
milyar dolarini portfdy yatirimlari altinda borg senetleri olusturdu. Borg senetlerinin iginde
10.9 milyar dolarlik bankacilik sektérii eurobondlari ve 9.5 milyar dolarlik DIBS bulunuyor.
33.1 milyar dolarlik diger yatinmlar kaleminin ise 17.4 milyar dolarini krediler, 13.9 milyar
dolarini efektif ve mevduatlar olusturdu. Bu dénemde 25.2 milyar dolarlik cari agiga
karsihk 60 milyar dolarlik sermaye girisi olmasi ve bunun 28.2 milyar dolarinin rezerv
birikimi olarak kaydedilmesi -6.4 milyar dolarlik net hata noksan oldugunu gdsteriyor.

Sirdiriilebilir finansman yapisi mumkiin, risklere dikkat

Dusen cari acik ve artan yabanci sermaye 6demeler dengesi agisindan olumlu
olmakla birlikte saglikli, sirdurdlebilir bir finansman yapisi i¢in daha fazla kalici finansman
girisi gormemiz gerekiyor. Turkiye’nin FATF’in gri listesinden ¢ikmasi ve kredi
derecelendirme kuruluglarindan beklenen not artiglari uzun vadeli fonlarin Turkiye'ye
ilgisini artiracaktir. Oniimlzdeki dénemde daha surdirilebilir bir 6demeler dengesi
gormeyi beklemekle birlikte ABD segimleri, kuresel talep ve Turkiye'nin risk primindeki
gelismeler saglikl bir finansman yapisina kavusup kavusmayacagimizi éngormek igin
takip edecegimiz oncelikli konular olacak.




Uyari Notu

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmakta olup finansal bilgi ve genel yatirm
tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve higbir sekilde yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinrm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatirnm danismanligi s6zlesmesi cergcevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler genel niteliktedir. Bu tavsiyeler,
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirnm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Yatinm Danismanhigi hizmeti talep edilmesi halinde; yatirrmcinin Bulls Yatinm Menkul Degerler A.S. ile
Yatirnm Danismanhgi s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testini tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur. Bu raporda yer alan
her turlG bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Bu rapor herhangi bir siirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhut icermemekte olup, zaman igerisinde piyasa kosullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu raporda bahsedilen yatirnm araclarinin fiyatlar ve
degerleri yatinmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyle yatinmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler.
Bu raporda yer alan gegmis performans verileri gelecekte elde edilecek sonuclarin bir garantisi olarak kabul edilemez. Bu raporda yer alan tim bilgiler
ve gorugler yatinmcilan bilgilendirmek amaciyla, Bulls Yatirim Menkul Deg@erler A.S. tarafindan giincel ve guvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla
beraber, Bulls Yatinm Menkul Degerler A.S. s6z konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam
veya dogru olmamasi ve/veya guncellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Bulls Yatirm Menkul Degerler A.S. ve calisanlan
sorumlu tutulamaz. Bu raporun tumu veya bir kismi Bulls Yatinm Menkul Degerler A.$. nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz, Gguncu
kisilere gosterilemez veya ileride kullanilmak lzere saklanamaz.




