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Odemeler Dengesi - Eyliil 2026

= Cari Dengede Ust Uste ikinci Ay Beklentilerin Uzerinde Fazla...

= Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) verilerine gore, cari islemler dengesi Eyliil ayinda piyasa beklentisi
olan 2,3 milyar dolarin izerinde, 2,72 milyar dolar fazla verdi. Boylece cari fazla Ust liste Uglincli ayda da
korunurken, Agustos ayinda kaydedilen 4,58 milyar dolarlik fazlaya kiyasla daha sinirli bir fazla gergeklesti. Turizm
sezonunun sona ermesine ragmen hizmet gelirlerinin giiclii seyrini korumasi ve dis ticaret agigindaki daralma, cari
dengedeki olumlu goriinimii destekledi. Altin ve enerji hari¢ cari islemler hesabinin (cekirdek cari denge)
Eyliil ayinda 7,34 milyar dolar fazla vermesi, dis dengenin temel egilimi agcisindan olumlu bir sinyal olarak
one cikiyor. Cari islemler dengesinin alt kalemleri incelendiginde, hizmetler dengesinin cari dengeye sagladig
pozitif katkinin Eylil ayinda da siirdiiginii gozlemliyoruz. Turizm sezonunun sona ermesine ragmen seyahat
gelirlerinin guglu seyrini korumasi ve tasimacilik gelirlerinin destegiyle hizmetler dengesi cari dengeyi desteklemeye
devam etti. Ote yandan, dis ticaret ac;lglnda aylk bazda kaydedilen daralma da cari islemler hesabinin fazla
vermesinde etkili oldu.

= Ote yandan, 12 aylk kiimiilatif cari agik Aralik 2024’teki 13,6 milyar dolar seviyesinden Eyliil 2026 itibariyla 39,1
milyar dolar seviyesinde gergeklesti. Gegtigimiz aya gore ise yilliklandirilmis cari agikta iyilesme egilimi devam etti
(Agustos 2026: -41,3 milyar dolar). Finansman tarafinda net hata ve noksan kaleminde 964 milyon dolarlk fazla
kaydedilirken, resmi rezervler 10,01 milyar dolar azaldi. Portfoy yatirimlarinda ise 7,73 milyar dolarlk net cikis
gerceklesti. Bu donemde yurt disi yerlesikler hisse senedi ve yatirim fonu piyasasinda 5,86 milyar dolar, Devlet i¢
Borglanma Senetleri (DIBS) piyasasinda ise 495 milyon dolar net satis yapt.

= Ticaret Bakanlig’nin Ekim ayina iliskin oncii dis ticaret verileri ise dis dengede aylik bazda agik bir onceki aya gore
artis gosterdi. Buna gore ihracat yillik bazda %8,1 artisla 25,9 milyar dolara, ithalat ise %3,4 yiikselisle 32,6 milyar
dolara ulasti. Boylece dis ticaret acig1 6,7 milyar dolar olurken, dis ticaret hacmi yillik %5,4 artigla 58,5 milyar dolar
seviyesinde gerceklesti. Ihracattaki artisa karsin ithalatin yiiksek seviyesini korumasi, Ekim ayinda agigi yiikseltti.

= Ozetle, Eylil ayinda turizm sezonunun sona ermesine ragmen hizmet gelirlerinin giigli katkisini korumasi ve dis
ticaret agigindaki daralma sayesinde cari islemler dengesi fazla vermeye devam etti. Ozellikle altin ve enerji harig
cari islemler hesabindaki 7,34 milyar dolarlik fazla, manset verinin otesinde dis dengenin temel goriiniimiine iliskin
olumlu tabloyu destekliyor. Ayrica yilliklandirilmis cari agigin 39,2 milyar dolara gerilemesi, dis dengede iyilesmenin
ihmli da olsa suirdiigiine isaret ediyor. Portfoy yatirimlarinda yasanan ylksek tutarli gikis ve resmi rezervlerdeki
azali, finansman tarafinda yakindan izlenmesi gereken gelismeler olarak one giktigini soyleyebiliriz.

= Yil sonu beklentilerimiz agisindan, piyasa genelinde 2026 yili cari agik tahminleri TCMB Kasim ayi Piyasa
Katilimcilari Anketi'nde 46,1 milyar dolar, Matriks Haber anketinde ise 44,3 milyar dolar seviyesinde
bulunuyor. Kuveyt Tiirk Yatinm Arastirma olarak, Brent petrol icin 84 ABD dolarilvaril varsayimimiz
dogrultusunda 2026 yil sonu cari acik beklentimizi 52,9 milyar dolar seviyesinde koruyoruz. Piyasa
beklentilerinin lzerinde kalan tahminimizde, eneriji fiyatlarinin seyri, jeopolitik riskler ve yilin son doneminde
hizmet gelirlerinin mevsimsel etkilerle normallesmesini dikkate aliyoruz. Turizm sezonunun sona ermesiyle hizmet
gelirlerinin cari dengeye sagladigi katkinin kademeli olarak azalmasini, eneriji fiyatlarinin yiiksek seyri ve ithalat
talebinin etkisiyle dis ticaret agigi lizerindeki baskinin ise devam etmesini bekliyoruz.

= Bu gergevede, Eyliil ayinda cari fazla verilmesine ve yilliklandirilmis agigin gerilemesine karsin, Ekim ayi oncii dis
ticaret verileri yilin son geyreginde cari dengede daha sinirli bir goriiniimle karsilasabilecegimize isaret ediyor.
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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.




