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Odemeler Dengesi
12 ayhlik cari acik 25,7 milyar dolar

Nisan Cari islemler Dengesi 2,7 milyar dolar acik ile kurum tahminimiz olan 3,3
milyar dolar'in ve medyan beklenti olan 3 milyar dolar’in altinda gerceklesti.

Boylece Nisan ayi itibariyle yillik agigin ise 24,5 milyar dolar'dan 25,7 milyar dolar'a Cari islemler Dengesi (yullik, milyar US$)
(GSYIH'nin %3,3'e) yiikseldigi goruld. Altin ve enerji harig cari islemler hesabi i) Cari Islemler Dengesi (milyar dolar, sol eksen); 20
(cekirdek denge) ise aylik 4 milyar dolar fazla verirken, 12 aylik fazla 34,5 milyar | = CapNislgmler dengesi (enerji &M harig) | 0
dolar'dan 37,4 milyar dolar'a yikselis gosterdi. 0 — ) 100
Dis ticaret verileri Mayis ayinda cari islemler dengesindeki bozulmanin devam 0 ™\ L 90
edecegini ve yillik cari islemler agigini 28,5 milyar dolar (GSYiH'nin %3,6's1) R A L g0
seviyesine tasiyabilecegini isaret ediyor. Mayis ayinda dis ticaret aciginin %57 -20 1 L 70
oraninda bir bozulma kaydederek 10,7 milyar dolar oldugu izlendi.12 aylik kimulatif -40 1 L 60
verilere bakildigina ihracat 242,6 milyar dolar (%25,6 yillik artis), ithalat ise 312,5 milyar -60 - L 50
dolar (%30 yillik artis) kaydetmis oldu. Ukrayna-Rusya savasinin olasi olumsuz etkileri 80 J L 40
agisindan ihracat verilerinin Mayis ayi itibariyle bir miktar olumsuz etkilerini gdstermeye OO; % E i = 2 S f 2 % % E ﬁ §
basladigi gozleniyor. Euro Bolgesine iliskin artan resesyon beklentilerinin gelecek §<LcuodaD E E T3Z2
doénemde artan risk olarak kalmaya devam ettigini belirtmek gerekir. Savasin 6zellikle Kaynak: TCMB, Tacirler Yaturim
emtia fiyatlari Gzerindeki etkisi ithalat tarafinda cereyan etmeye devam ediyor. Mayis
ayinda da 7 milyar dolar kadar yiksek aylik bir enerji ithalatinin 6ne ciktigini gériiyoruz.  Cari Agik Finansmanu (yullik, milyar US$)
Gecgen yilin ayni déneminde enerji ithalati 3 milyar dolar olarak gerceklesmisti. 90 —l Portfoy yat. + KV borclanma -100
e Gerek enerji maliyetlerinin yiiksek kalmaya devam etmesi, gerek para/maliye » Net dogrudan yatinm.+UV borlanma_g
o Lo . .. - 60 ari Islemler Dengesi
politikalarinin gevsek kalarak biiylime ivmesinin desteklenmeye devam edeceginin 60
isaret edilmesi gerekse olast ek kredi genisleme adimlart cercevesinde cari islemler 4
tarafinda tahminlerimizin daha (stiinde bir actk olusabilme riskini bir siiredir iletiyoruz. 30 40
Buna ek olarak son dénemde jeopolitik risklerin oldukca sert fiyatlamalara neden olmast ' -20
dolayisiyla (i) enerji ithalatina 6nemli ek bir yiik gelmesi, (ii) turizm sektériiniin de 0 0
gelismelerden negatif etkilenip énemli gelir kayiplariyla karsilasabilme olasiligi (3-4 15
-30 20

milyar dolar kayip senaryosu ile calistyoruz), (iii) diinya ekonomisinde biiyiime
oranlarinda asagt yonlii baskinin ihracat performansimiz lizerinde yaratabilecegi olast
olumsuz etkiler nedeniyle yilsonu cari islemler agigt tahminimiz 35 milyar dolar
araliginda olurken, risklerin de yukart yonlii oldugunu belirtmek gerekir.

Kaynak: TCMB, Tacirler Yatirum

Sermaye hareketleri tarafina baktigimizda; Net portfoy hareketlerinde Nisan ayinda
0,6 milyar dolar kadar bir net ¢cikis yasandigi, yilbasindan beri toplam cikisin ise 5,4
milyar dolar'a ulastigi takip edildi. Ozel sektériin UV dis bor¢ geri cevirme rasyosuna
bakildiginda Nisan ayinda %114 oldugu gerek bankalarin gerekse reel sektdriin net dis
borg¢lanici olarak kismi olarak finansman kanalina yardimci olduklari izlendi. Buna ek
olarak yurt ici bankalarin yurt disi muhabirlerindeki mevduat varliklarinin 1,5 milyar
dolar net azalis kaydettigi, yurtdisi bankalarin yurticindeki mevduatlarinda da 1,1
milyar dolar artis kaydettigi takip edildi. Net hata ve noksan kaleminde ise Nisan
ayinda 4,5 milyar dolar kadar oldukga kuvvetli bir giris oldugu izleniyor. Yilbasindan
beri bu kalemden toplam girisin 11,7 milyar dolar oldugu ve bu cercevede ana

finansman kalemlerinden biri olarak 6ne ¢iktigi goriluyor. Ozlem Bayraktar Goksen

Basekonomist
Bu gelismeler isiginda ise Ocak-Mart doneminde rezerv varliklarda yasanan ozlem.bayraktar@tacirler.com.tr

diisiislerin Nisan'da yerini 3,2 milyar dolar artisa buwraktigu goriiliiyor. Diger +90 212 3552637
taraftan haftalik gelismelerden takip ettigimiz iizere rezerv varliklarda gelecek
aylardaki goriiniimiin yine azalma yoniine dénecegini izliyoruz.

Litfen bu raporun sonunda bulunan énemli uyari notunu okuyunuz.
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Yatirim Merkezlerimiz

Genel Midiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Etiler - ISTANBUL
0212 35546 46

Adana Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul. Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4 (0322) 457 77 55
Akatlar irtibat Biirosu Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 8 (Eski No D: 10) Besiktas (0212) 35546 46
Ankara Remzi Oguz Arik Mah. Tunali Hilmi Cad. Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9 Kavaklidere Cankaya (0 312) 435 18 36

Ankara - Gukurambar irtibat Biirosu  Kiziirmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 S6§(itézi Cankaya (0 312) 909 87 70

Antalya Sirinyali Mah. ismet Géksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa (0 242) 248 45 20

Bakirkoy istanbul Cad. Bakirkdy is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy (0212) 570 52 59

Bodrum irtibat Biirosu Konacik Mahallesi, Atatirk Bulvar, Arbor-Abdullah Unal Cabuk is Merkezi No: 285/1-A6 Bodrum (0212) 355 46 46

Bursa Muradiye Mah. Cekirge Cad. Koger Apt. No: 49 Kat: 2 D: 4 Osmangazi (0224) 22564 10

Cankaya irtibat Biirosu Cankaya Mahallesi Cinnah Caddesi Cinnah Apartmani No: 55 D: 7-8 Cankaya / ANKARA (0212) 355 46 46

Denizli Urban Is Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26 Kat: 6 Bayramyeri (0 258) 265 87 85

Erenkoy Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadikdy (0216) 348 82 82
Gaziantep incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park is Merkezi B Blok No: 18 Kat: 1 D: 5 (0 342) 232 35 35

Girne Ziya Rizki Cad. Sehit Necati Gurkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC (0 392) 815 14 54-55-56
izmir Sair Esref Bul. Ragip Sanl is Merkezi No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankaya (0 232) 445 01 61

izmir irtibat Biirosu Sehit Nevres Bulvari Eczacibasi Apartmani No: 7 Kat: 2 Daire: 5 Pasaport Alsancak - Konak (0 232) 241 24 50

izmit Hirriyet Cad. Kaya ishani No: 39/5 izmit (0262) 323 1133

izmit irtibat Biirosu Omeraga Mah. Alemdar Cad. i. Kolayli Apt. No: 8 Kat: 2 izmit (0 262) 260 01 01

Karadeniz Eregli Murtaza Mah. Hamamdistii Sok. I. Esat Taneri Is Merkezi No: 19 Kat: 2 Karadeniz Eregli (0372) 316 40 50

Kartal Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal (0216) 306 22 71 - 306 22 06
Kayseri Cumbhuriyet Mah. Turan Cad. Turan Plaza Apt. No: 8 Kat: 2 D: 5 Melikgazi (0352) 221 08 68 - 222 82 51
Marmaris irtibat Biirosu Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa Muglali Cad. Given Apt. No: 22 D: 2 Marmaris (0 252) 321 08 00

Merkez Sube Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Besiktas (0212) 355 46 46

Mersin inénii Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat:2 No:10-11 Yenisehir Mersin (0 324) 238 11 89

Trabzon irtibat Biirosu Kemerkaya Mahallesi Halkevi Cad. Mandirali is Merkezi No: 4 Daire: 4 Ortahisar (0 462) 432 24 50
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmakta
olup finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirrm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler, mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak
yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Yatinm Danismanhgi hizmeti talep edilmesi halinde; yatirrmcinin Tacirler Yatinrm Menkul Degerler A.S. ile Yatirnm
Danismanligi s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi’'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi
zorunludur.

Bu raporda yer alan her tiirli 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 amac, bilgi ve tecriibenize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu
raporda bahsedilen yatirim araclarinin fiyatlari ve degerleri yatinmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve
netice itibariyle yatinmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢mis
performans verileri gelecekte elde edilecek sonuclarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorisler yatinmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatirrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan glncel ve giivenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. s6z
konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhlt etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru
olmamasi ve/veya glincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatirrm Menkul Degerler
A.S. ve ¢alisanlari sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun tiimu veya bir kismi Tacirler Yatinm Menkul
Degerler A.S.'nin yazili izni olmadan cogaltilamaz, yayinlanamaz veya Gclincu kisilere gOsterilemez, ticari amagla
kullanilamaz. Aksi halde, Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butiin zarar ve ziyani talep etme hakkini
sakli tutar.
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