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Cari islemler & Odemeler Dengesi Istatistikleri

Cari iglemler Dengesi
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Ocak 2022

a e er Deng b
Ayhk 2021 2022 Yillik Deg.
TCMB tarafindan agiklanan édemeler dengesi istatistiklerine  Thracat 14.816 17.828 20,3%
g6re 2021 yilinin Ocak ayinda 1.776 milyon dolar agik veren cari ithalat -16.724  -26.161 56,4%
) denge 2022 yilinin ayni ayinda 7.112 milyon dolar agik verdi.  Ticaret Dengesi -1.908 -8.333 336,7%
oW Boylece 2021 yilh Aralik ayinda 14.887 milyon dolar olan 12  Hiz. Gelir 2.792 4.760 70,5%
&5 aylik cari iglemler agigi, 2022 Ocak ayinda 20.223 milyon dolara  Hiz. Gider -2.136 -3.129 46,5%
9 ylkseldi. Hiz. Dengesi 656 1.631 148,6%
S Birincil Den. -550 -360 -34,5%
Y Cari acigin yikselmesinde; &demeler dengesi tanimli dis IR'"‘_"I Den. 6 -0 el
d=ll ticaret aciginin, Ocak ayinda énceki yilin ayni ayina gére Cari Denge 1776 -7.112 300,5%
‘g_-’ 6.425 milyon dolar artarak 8.333 milyon dolara ylkselmesi 12 Aylik 2021 2022 Yil. Deg.
etkili oldu. Thracat 168.334  227.753 35,3%
. ithalat -204.787 -263.376 28,6%
L°B Hizmetler dengesi kaynakli net girisler 2021 yilinin Ocak ayina  Ticaret Dengesi -36.453  -35.623 -2,3%
qé g6re 975 milyon dolar artarak 1.631 milyon dolara yikseldi. Hiz. Gelir 34.118 58.776 72,3%
& Hiz. Gider -23.778 -32.611 37,1%
73 Birincil gelir dengesinden kaynaklanan net gikislar, dnceki yiin ~ Hiz. Dengesi 10.340  26.165 153,0%
(UM ayni ayina gore 190 milyon dolar azalarak 360 milyon dolar {BR'.@%”DD‘*”- -9.553  -11.588 21.3%
(=l olarak gerceklesti. |n§| en. 112 823 634,8%
8 Cari Denge -35.554 -20.223 -43,1%

2021 yih Ocak ayinda 26 milyon dolar net giris kaydeden ikincil
gelir dengesi kaleminde, 2022 yilinin ayni ayinda 50 milyon

dolar net ¢ikis yasandi.
2020 2021 2020| MYk Yillik
Aylik Cari islemler Dengesi, m$ Deg' De&
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s i : - Subat -1.098 -2.417
P f : .5 Mart -5.252  -3.313
- : s & Nisan -5.078 -1.504
- et o . i1 Mayis -3.865 -3.312
B:8 111K 1AL LE 4 | i Haziran | -2.956 1122
i 1 1L g,:'"E; a "8 " 2 . ii Temmuz | -1861 -462
H @ & 8 5 @ L € i: Agustos | -4.065 920
1k ¥ it Eylil -2.526 1.761
5 0 if Ekim -89 2.978
i Kasim -3.548 -2.803
i Aralk -3.440 -3.837
e :..- -
D S P S P TN R . o '\,"' LA A SR AN A A
& & @"‘ t\ @ P A ‘?@ & & @”" & @"* & & S B &
Cari islemler Dengesi, m$ - 12 Aylik
. 12 Aylik Cari if_ls[nler Dengesi, m$ . 2020 2021 2022 AyI|k Yilik
i H : Deg. Deg.
8: 8 : : 1 Ocak 3.937  -35.554  -20.223 | 358% -43,1%
E n |m (b |© F T SUbat 3.066 -36.873
REEE g S 88 EL Mart -1.735  -34.934
TEE S E H 2 @ 8 & % {: Nisan -6.063  -31.360
"R B L E o @8 E ®: Mayis  |-10.775  -30.807
41 1E4001 g 25 : i Haziran |-13336  -28.973
2R EHEL LA i1 Temmuz |-16.889  -27.574
N EH R Adustos | -23.951  -22.589
P Eyliil -28.973  -18.302
Ekim -31.650  -15.235
Kasim -35.036 -14.490
= H i.. Aralhk -35.537 -14.887

2 » «'«& »:1?“ «:9 x"ﬁ » o"& \’P \’-LQ .,'Ve zq'o oq:» > SR SR
SRR ORI I N N R N RO iR S R R

000'\7’0'\?'\3",09'0’0

Cari islemler Dengesi, m$ - Ayhk

Kaynak: TCMB

B0

Bizim Menkul Degerler A.$

BMD Arastirma

11 Mart 2021 1/16




Cari i§|em|er & Odemeler DeNges m——————————

20.000 1 17 878

15.000

10.000

5.000

Cari Denge Ocak 2022'de -7.112 m$ Oldu

-5.000
360 50 -7.112
-10.000
= & & > >~ o
§F & & & & & &
& & & e_" Qaf Qe? q
> & & & & & ,§
F § F §F & FH ¢
£ ‘SO $<>
£ &
& &
Cari Denge Oca.22'de 6nceki yilin ayni ayina gére 5.336 m$ Azaldi
4.000
2.000 3.012

-2.000
-4.000
-6.000 ‘
-8.000 993 76 -7.112
-10.000
8 £ £ £ g £ £ 8 & £ £ £ B
= < = = = < = g 5 2 < < 5
o = = B 3] c : =] (=] 2 o 2 a
= & ® 3 % § 5 = = & @» & =
8 E B g 2 S a & 8 2 § - O
3 & = & % § 5 § R 8 2 & §
@ = £ = = =z = o o 5 = = &
S = £ E T & s § § I o
= = 8 = =
5 = = % im
250.000 12 Aylik Cari Denge Ocak 2022'de -20.223 m$ Oldu

200.000

150.000

100.000

50.000

-10.765 -20.223

BMD Arastirma
11 Mart 2021

2/16

2022 yih Ocak ayinda 17,8 milyar
dolar ihracat yapilirken, 26,2 milyar
dolar ithalat yapildi ve ticaret dengesi
8,3 milyar dolar agik verdi. 4,8 milyar
dolar hizmet geliri elde edilirken 3,1
milyar dolar hizmet gideri kaydedildi
ve hizmet dengesi 1,6 milyar dolar
fazla verdi. Birincil ve ikinci gelir
dengesinin 410 milyon dolar agik
vermesiyle 2022 yili Ocak ayinda cari
denge, 7,1 milyar dolar acik verdi.

2021 Ocak ayinda 1,8 milyar dolar
olan cari acigin, 2022 yih Ocak
ayinda 7,1 milyar dolara
yukselmesinin temel sebebi dis ticaret
aciginin 6,4 milyar dolar artmasidir.
inracat énceki yilin ayni dénemine
g6re 3 milyar dolar ve ithalat 9,4
milyar dolar artis gosterirken bdylece
dis ticaret dengesi 6,4 milyar dolar
azalarak 8,3 milyar dolar agik verdi.
Bu gelismeler neticesinde 2021 yili
Ocak ayinda 1,8 milyar dolar agik
veren cari denge, 2022 yilinin ayni
ayinda 7,1 milyar dolar acgik verdi.

Ocak 2022'de 12 aylik ticaret dengesi
35,6 milyar dolar acgik verirken
hizmetler dengesi 26,2 milyar dolar
fazla verdi. 10,8 milyar dolar
birincil+ikincil gelir dengesi ¢ikiglariyla
beraber 12 aylk cari acik 20,2 milyar
dolar oldu.
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2.000 Odemeler Dengesi, m$ Ocak 2022
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Cari acigin temel olarak nasil finanse edildigini gosteren 6demeler dengesi istatistiklerine gére 2022 Ocak
ayinda 7,1 milyar dolar cari agikla beraber, yabancilarin 352 milyon dolarlik pay satiginin yani sira 714
milyon dolar net varlik edinimi hesabiyla birlikte toplamda 8,2 milyar dolar déviz ¢ikisi gergceklesmistir.
Cikan bu doévize karsilik yabancilarin 300 milyon dolarlik tahvil aiminin yani sira dogrudan yatirimlardan
516 milyon dolar ve diger yatirnmlardan 6,7 milyar dolar doviz girdisi olmustur. 245 milyar dolar net hata ve
noksan sonrasinda ise TCMB’nin rezervlerinden 942 milyon dolarlik doviz ¢ikisi yasanmistir.

Son 12 ayhk dénemde ise 20,2 milyar dolar olan cari acikla beraber yabancilarin 1,5 milyar dolarlik pay ve
656 milyon dolarlik tahvil satisinin yani sira 2,9 milyar dolar net varlik edinimi hesabiyla toplamda 25,2
milyar dolarhk déviz c¢ikigi gerceklesmistir. Cikan bu ddvize karsilik yabancilarin 7,5 milyar dolarlik
dogrudan yatirnmlardan déviz girdisi olurken buyuk bir kismi TCMB’nin yukUmliluklerinin artmasiyla olusan
diger yatirimlar hesabindan 27,8 milyar dolar giris olmustur. 8,9 milyar dolar net hata ve noksan sonrasinda
ise TCMB’nin rezervlerinde 18,8 milyar dolarlik artis yasanmistir.
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Enerji Harig CiH Altin ve Enerji Harig CiH

60.000 Altin & Enerji Harig Cari islemler Hesabi, 12 Aylik m$
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&= Cari islemler Hesabi Altin Haric CiH === Enerji Harig¢ CiH Altin ve Enerji Hari¢ CGiH

Altin harig cari islemler hesabi, 2021 Ocak ayinda 869 milyon dolar agik vermisken 2022 yilinin ayni ddéneminde 6.584
milyon dolar acik vermistir.

Tarkiye'de, yillar itibariyle ekonomik ve sosyal gelismeler nedeniyle enerji tiketimi artmakta buna karsin yerli enerji
kaynaklarimizin sinirli olmasi sebebiyle enerji arzimiz ayni hizda artirlamamaktadir. Bu durum tlkemizi enerjide disa
bagimh hale getirmekte ve cari dengemizi olumsuz etkilemektedir. Ayrica enerji ithalatinin cari islemler dengesine
olan etkisi sadece miktar degisimlerinden dedgil fiyat degisimlerinden de kaynaklanmaktadir. Buna bagh olarak petrol
fiyatlarindaki dalgalanma ve tiketilen enerjiyle yikselis gésteren Turkiye'nin enerji ithalati 2021 yili Ocak ayinda 2,6
milyar dolar iken petrol fiyatlarindaki yikselis ve enerji talebinin artmasinin etkisiyle 2022 yili Ocak ayinda 8,8 milyar

dolara yukselmistir. 2021 yili Ocak ayinda 344 milyon dolar fazla veren enerji hari¢ cari islemler hesabi ise 2022 yili
Ocak ayinda 959 milyon dolar fazla vermistir.

Eneriji ithalati cari denge izerinde baski unsuru olmaya devam ederken 2021 yili Aralik ayinda 2,3 milyar dolar fazla
veren altin ve enerji harig cari denge, 2022 yili Ocak ayinda 1,5 milyar dolar fazla vermistir.
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Dis Ticaret Dengesi, m$ - Aylik

: ; ars. Ayhk

2022 lhracat Ithalat Denge ora:l D{e@ D’§ Ticaret Dengesi
Ocak 17.828 26.161  8.333  68%| 66,5% _ o i
Subat 2022 yih Ocak. ayinda |hracgt bir 6nceki aya gore %2(_),52
Mart azalarak 17,8 milyar dolara ve ithalat %4,65 azalarak 26,2 milyar
Nisan dolara geriledi. Boylelikle 2021 yili Aralik ayinda 5 milyar dolar
Mavis aclk veren dis ticaret dengesi, 2022 yili Ocak ayinda 8,3 milyar

v dolar acgik verdi.
Haziran
T%mmuz inracatin ithalati karsilama orani 2021 Ocak ayinda %89
Agustos seviyesindeyken 2022 yili Ocak ayinda %68e geriledi. Aralik
Eylil 2021'de ise %82 seviyesinde idi.
Ekim
Kasim 12 aylik ihracat ve ithalat sirasiyla 227,8 ve 263,4 milyar dolar
Aralik olmasi sonucunda 12 aylik dig ticaret agigi, 35,6 milyar dolar

Dis Ticaret Dengesi, m$ - 12 Aylik

olarak gercgeklesti.
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Hizmetler Dengesi

2021 yih Ocak ayinda 656 milyon dolar net fazla veren hizmetler dengesi, 2022 yili Ocak ayinda 1,6 milyar dolar net
fazla verdi. Hizmetler dengesi, aylik %5,7 azalirken, 2020 yilinin ayni ayina gore salgina iliskin endiselerin azalmis

olmasinin etkisiyle %148,6 artti.

Koronavirlis salgini nedeniyle 2020 yil Nisan ve Mayis aylarinda sifir olan seyahatin, 2020 Haziran ay itibariyle
salginin kontrol altina alinmasiyla Ulkelerin sinirlarini agmalarinin etkisiyle 2020 Agustos ayinda 6nceki aya goére
%211 artig goruldu. Hizmetler dengesi altinda seyahat kaleminden kaynaklanan net gelirler, Ocak 2022’de bir énceki

yilin ayni ayina gére %147,8 artarak 1,5 milyar dolara yikseldi. Aylik bazda ise %14,4 artis yasandi.

Hizmetler Dengesi, m$ - Aylik
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Hizmetler Dengesi, m$ - 12 Aylik
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nans Hesabi, m$ - Aylk
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Finans Hesabi, m$ - Aylik

Finans Hesabi

Finans hesabi altindaki dogrudan yatirimlar kaleminde
2021 Ocak ayinda 225 milyon dolar net giris yasanirken
2022 yil Ocak ayinda 516 milyon dolarlik giris yasandi.

Portfdy yatinmlarinda ise 766 milyon dolarlik net ¢ikis
oldu. Alt kalemler incelendiginde, yurt digi yerlesiklerin
hisse senetlerinde 352 milyon dolar ve devlet i¢
borclanma senetlerinde (DIBS) 98 milyon dolar net satis
yaptigi gérulmektedir.

Diger yatinmlarda da 6,7 milyon dolarlik giris gerceklesti.
2021 yili Aralik ayinda 13.781 milyon dolar net azalis

gorulen rezerv varliklarda, 2022 yili Ocak ayinda 942
milyon dolar azalis yasandi.

1.Dogrudan Yatirimlar

2020 2021 2022 Ak ik 5 |
Deg. Deg. 2 2 - o
Ocak -1.787 685 -7.35/ | -47,8% 97/40% v N m . o= ST
Subat -1.077 -712 o N - N o
Mart -9.736 -1.494
Nisan -6.120 -1.910
Mayis -7.090  -4.087 LA A A A A A A AN A A A
Haziran -708 2.382 g g & T & F & F ¢ ¢ ¢ ¢ 7
T(?mmuz -2.000 2.298 2.Portfoy Yatirimlari
Agustos -6.052 4.096 "
Eyliil -1.591 4.303 s TS
Ekim -1.596 5.029 SR S -
Kasim 1.096 148 = NN B
Aralik -2.819  -14.103 g 9 R T T
A A A A AR, AR A, A AR, A, A .
S §F &g &¥gE e sFeEES
3.Diger Yatirimlar
Finans Hesabi, m$ - 12 Aylik - Wl -~ - g s o G
2000 2021 2022 AUk Yk gy § i =
— — — Deg M— © ) )
Ocak 5459 -38378 -11407| 140,9% -703% & 3 8
Subat 4327 -38.013 ' ‘
Mart -5.388  -29.771 A A A A A A A A A A A
Nisan 14530 -25.561 g & § ¥ g dLEE TS
Mayis -23.940  -22.558
Haziran | -19.245 -19.468 4-Rezerv Varliklar 2
Temmuz | -23.064 -15.170 2 . S
Agustos | -30.377  -5.022 e 9 o s
Ekim -40.125 7.497 o9 SEN - Bl A
Kasim -37.493 6.549 o
Aralik -39.480  -4.735 . N " o
57 >y 7 n4 54
Kaynak: TCMB g ;w gy $ § & f g?»:'v SIS
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Net Hata ve Noksan, m$ - Aylik

Net Hata ve Noksan Hesabi

Odemeler dengesi; bankalar, TUIK ve Merkez Bankasi
verilerinden  olusmaktadir. Kamu sektorine iligkin
kalemlerde ¢ogunlukla hata beklenmedigi gibi, bankacilik
sektortine iliskin verilerin de (kur oynakliginin ortaya
cikardiyi hesaplama hatalari disinda) veri toplama
yontemindeki iyilesmeler nedeniyle, buyutk 6l¢clide dogru
oldugu varsayilmaktadir. Dolayisiyla, bankacilik disi 6zel
sektorin déviz varliklarindaki degisimin buyuk dl¢lide net
hata noksana yansidigi dusunilmektedir. Net hata ve
noksan (NHN), tanim geregi, 6lcim hatalari ve tablodaki
verilerin eksik veya fazla derlenmesinden
kaynaklanmaktadir. Net hata ve noksan hesabinin
6demeler dengesinde hangi kalemlerden kaynaklandigi
net olarak olgclilememekle birlikte, bazi kuvvetli tahminler
yapilabilmektedir. NHN olusmasinin sebepleri asagidaki
gibi 6zetlenebilir;

= Zaman uyumsuzlugu (ithalat veya ihracat igin
malin hareketi ile 6demenin farkli bilanco
dénemlerine yansimasi gibi)

= Beyan hatalari (gimrik islemlerine iliskin beyanat
hatalar gibi)

= Odemeler dengesindeki cesitli kalemlerden elde
edilen gelirlerin sistem digina (yastik altina-
kasalara) c¢ikariimasi veya finansman esnasinda
sistem disindan kaynak kullaniimasi seklindeki
kayit disi islemler,

= Bazi verilerin (turizm ve bavul ticareti) anketler
yoluyla elde edilmesindeki hatalar.

Sonug olarak;

Net hata ve noksan hesabinin pozitif olmasi Ulkeye
kaynagi bilinmeyen bir ddviz girisinin oldugunu, negatif
olmasi ise hangi kalemler ile oldugu bilinmeyen déviz
cikisini gosterir.

Buna godre net hata ve noksan kaleminde 2021 yili Ocak

ayinda 1.109 milyon dolar giris goérulirken 2022 Ocak
ayinda ise 245 milyon dolar ¢ikis yasandi.

Net Hata ve Noksan, Aylik, m$
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2020 2021 2022| AWk Yilik

Deg. Deg.

Ocak -20 1.109 245 | -97,6% AD.
Subat 23 1.706
Mart -4.481 1.821
Nisan -1.039 -405
Mayis -3.221 =779
Haziran 2.248 3.505
Temmuz -141 2.779
Agustos -1.978 3.198
Eylul 933 2.545
Ekim -1.506 2.052
Kasim 4.647 2.953
Aralik 628 -10.268

Net Hata ve Noksan, m$ - 12 Aylk

2020 2021 2022 MYk Yillk
_ _ Degd. Deg.

Ocak 1.524 -2.778 8.862 | -13,3% AD.

Subat 1.264 -1.095

Mart -3.648 5.207

Nisan -8.460 5.841

Mayis -13.160 8.283

Haziran -5.905 9.540

Temmuz -6.156 12.460

Agustos -6.389  17.636

Eyliil -6.986  19.248

Ekim -8.446  22.806

Kasim -2.426 21112

Aralik -3.907  10.216

Kaynak: TCMB
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[PDEMELER DENGESi ALTINCI EL KITABI- AYRINTILI SUNUM (*)

(Milyon ABD Dolari)

I- CARi iSLEMLER HESABI -1.776  -2.417 -3313 -1.504 -3312 -1.122 -462 920 1.761 2978 -2.803 -3.837 -7.112
Mal, Hizmet ve Birincil Gelir Dengesi (A+B+C) -1.802 -2.545 -3.330 -1.802 -3.475 -1.126 -519 847 1.687 2.898 -2.678 -3.941 -7.062

Mal ve Hizmet Dengesi(A+B) -1.252 -1.367 -2.136 -533  -2.163 -94 200 1.698 2.722 3.884 -1.691 -3.276 -6.702

A. DI$ TICARET DENGESI -1.908 -2.101 -2.985 -1.741 -3.053 -1.630 -3.143 -2.876 -1.113 -41 -3.601 -5.006 -8.333

Mal ihracati  14.816 15.894 18.735 18.421 16371 19.590 16.409 18.869 20.810 20.695 21.700 22.431 17.828

Mal ithalat  16.724 17.995 21.720 20.162 19.424 21220 19.552 21.745 21.923 20.736 25.301 27.437 26.161

B. HIZMETLER DENGESI 656 734 849  1.208 890 1536 3343 4574 3835 3925 1910 1730 1.631
Hizmet Gelir 2,792 2750 3.483 3459 3150 4.175 5668 7217 6.763 6.646 5.063 5.642 4760

Hizmet Gider  2.136 2.016 2634 2251 2260 2.639 2325 2643 2928 2721 3.153 3912 3.129

C. Birincil Gelir Dengesi -550 -1.178 -1.194 -1.269 -1.312 -1.032 -719 -851 -1.035 -986 -987 -665 -360
D. ikincil Gelir Dengesi 26 128 17 298 163 4 57 73 74 80 -125 104 -50
1. Genel Hiikiimet 48 113 36 238 97 -67 -16 21 -25 42 -147 90 -204
2. Diger Sektorler -22 15 -19 60 66 71 73 52 99 38 22 14 154
II- SERMAYE HESABI -18 -1 -2 -1 4 -1 -19 -22 -3 -1 -2 2 0
- FINANS HESABI -685 -712  -1.494 -1.910 -4.087 2382 2298 4.096 4.303 5.029 148 -14.103 -7.357
1. Dogrudan Yatirimlar -225 -768 -385 -88 -328 -849 -1.196 -1.103 =722 -414 -362 -752 -516
2. Portfoy Yatirimlari -5.056 -233  5.641  1.020 -292  -3.032 -1.934 -1339 -1.212 2200 1446 1.995 766
2.1. Net Varlk Edinimi 97 -599 -341 390 -48 265 -129 285 542 489 465 844 714
2.2, Net Yiikiimlulik Olusumu 5.153 -366 -5.982 -630 244 3.297 1.805 1.624 1.754 -1.711 981 -1.151 -52
2.2.1. Hisse Senetleri -293 -486 -1.033 -123 99 28 -93 523 62 -55 938 -1.001 -352
2.2.2. Borg Senetleri 5.446 120 -4.949 -507 145 3269 1.898 1101 1.692 -1.656 -1.919 -150 300
2221 Merkez Bankasi 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2222 Bankalar 837 -437 -236 -995 =727 608 -505 14 26 -1.233 3 89 -114
2223 Genel Hiikiimet 4.575 530 -4.707 117 73 1884 2214 336 2.061 -400 -1.463 -226 -98
2224 Diger Sektorler 34 27 -6 371 799 777 189 751 -395 -23 -459 -13 512
3. Diger Yatirimlar 1.026 -636 -581 -1.659 -4.748 -2.577 -1.272 -6.709 648 1.763 -3.767 -1.565 -6.665
4. Rezerv Varliklar 3.570 925 -6.169 -1.183 1.281 8840 6.700 13.247 5589 1.480 2.831 -13.781 -942
V- NET HATA VE NOKSAN 1109 1706 1.821 -405 -779 3505 2.779 3.198 2545 2.052 2.953 -10.268 -245

DEMELER DENGESI ALTINCI EL KITABI- AYRINTILI SUNUM (*) 12 Aylik Aylk Yillik
(Milyon ABD Dolari) Sub.21 Mar.21  Nis.21 May.21 Tem.21 Agu.21 Eki.21  Kas.21 Degisim  Degisim

I- CARI ISLEMLER HESABI -35.554 -36.873 -34.934 -31.360 -30.807 -28.973 -27.574 -22.589 -18.302 -15.235 -14.490 -14.887 -20.223 35,8% -43,1%
Mal, Hizmet ve Birincil Gelir Dengesi (A+B+C) -35.666 -37.243 -35.587 -32.271 -31.916 -30.146 -28.725 -23.668 -19.254 -16.292 -15.250 -15.786 -21.046 33,3% -41,0%

Mal ve Hizmet Dengesi(A+B) -26.113 -27.304 -25.674 -22.247 -21.636 -19.447 -17.712 -12.434 -7.708 -4555 -3.508 -4.008 -9.458 136,0% -63,8%

A. DI$ TICARET DENGESI -36.453 -36.612 -35.244 -33.141 -33.451 -33.021 -34.202 -31.703 -29.063 -27.815 -27.556 -29.198 -35.623 22,0% -2,3%
Mal ihracati 168.334 169.558 174.898 184.423 191.174 197.553 199.217 205.836 210.680 214.145 219.897 224.741 227.753 1,3% 35,3%

Mal ithalati 204.787 206.170 210.142 217.564 224.625 230.574 233.419 237.539 239.743 241.960 247.453 253.939 263.376 3,7% 28,6%

B. HiZMETLER DENGESi 10340 9308 9.570 10.894 11.815 13.574 16.490 19.269 21.355 23.260 24.048 25.190 26.165 39% 153,0%
Hizmet Gelir  34.118 33.086 33.846 35.955 37.776 40.182 43.554 47422 50320 52974 54.870 56.808 58.776 3,5% 72,3%

Hizmet Gider 23.778 23.778 24.276 25.061 25961 26.608 27.064 28.153 28.965 29.714 30.822 31618 32.611 3,1% 37,1%

C. Birincil Gelir Dengesi -9.553 -9.939 -9.913 -10.024 -10.280 -10.699 -11.013 -11.234 -11.546 -11.737 -11.742 -11.778 -11.588 -1,6% 21,3%
D. ikincil Gelir Dengesi 112 370 653 911 1.109 1173 1.151 1.079 952 1.057 760 899 823 -8,5% 634,8%
1. Genel Hikiimet 66 266 334 516 686 700 670 603 452 533 361 430 178 -58,6% 169,7%
2. Diger Sektorler 46 104 319 395 423 473 481 476 500 524 399 469 645 37,5% 1302,2%
- SERMAYE HESABI -46 -45 -44 -42 -34 -35 -56 -69 -74 -74 -73 -64 -46 -28,1% 0,0%
- FINANS HESABI -38.378 -38.013 -29.771 -25.561 -22.558 -19.468 -15.170 -5.022 872 7.497 6.549 -4.735 -11.407 140,9% -70,3%
1. Dogrudan Yatirimlar -4.028 -4437 -4034 -4003 -4133 -5023 -5958 -6.663 -7.021 -7.472 -7.440 -7.192 -7.483 4,0% 85,8%
2. Portféy Yatirimlari 2.955 3.659 4.189 1548 -2.132 -6.688 -9.219 -12.642 -13.677 -8.932 -6.062 -796  5.026  -731,4% 70,1%
2.1. Net Varlik Edinimi 2.088 1.468 -701 -324 902 2.184 1.808 1.263 1.686 1.733 1.742 2.260 2.877 27,3% 37,8%
2.2. Net Yikiimlilik Olusumu -867 -2.191 -4.890 -1.872 3.034 8872 11.027 13905 15.363 10.665 7.804 3.056 -2.149  -170,3%  147,9%
2.2.1. Hisse Senetleri -4.215 -4.014 -3984 -3.260 -2.152 -2.093 -1.719 -189 86 177 -164 -1.434 -1.493 4,1% -64,6%
2.2.2. Borg Senetleri 3.348 1.823 -906 1.388 5.186 10.965 12.746 14.094 15.277 10.488 7.968 4.490 -656 -114,6% -119,6%
2221 Merkez Bankasi 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 - -
2222 Bankalar 794 865 644 678 -5 676 -349 -609 -669 -1.931 -1.933 -2556 -3.507 37,2% -541,7%
2223 Genel Hukiimet 3.253 1585 -1.004 126 3.356 7.667 10.271 11.109 12.746 9.885 7.831 4994 321 -93,6% -90,1%
2224 Diger Sektorler -699 -627 -546 584 1.835 2.622 2.824 3.594  3.200 2.534  2.070 2.052 2.530 233% -461,9%
3. Diger Yatirimlar -11.947 -9.802 -12.913 -13.515 -5.266 -13.277 -13.496 -20.069 -22.002 -16.968 -23.794 -20.077 -27.768 383% 132,4%
4. Rezerv Varliklar -25.358 -27.433 -17.013 -9.591 -11.027 5520 13.503 34352 43.572 40.869 43.845 23330 18.818 -19,3%  -174,2%
V- NET HATA VE NOKSAN -2.778 -1.095 5.207 5.841 8283 9.540 12460 17.636 19.248 22.806 21.112 10.216 8.862 -13,3% -419,0%

Kaynak: TCMB
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Korelasyon Analizi

Cari Denge ile GSYH Biyumesi, Dolar/TL, Euro/Dolar, Tahvil Faizi, CDS ve enflasyon arasindaki dogrusal iligki
korelasyon analizi ile incelenmistir. Korelasyon analizinden ¢ikan en énemli sonu¢ GSYH buyimesi ile Cari Denge
arasindaki korelasyonun 2020 yili ilk ¢geyrek sonu -0,71 hesaplanmis olmasidir. Negatif ve guglu bir iliskinin varhigina
isaret eden bu oran ekonominin blyumesi igin cari agik vermemiz gerektigi seklinde yorumlanmaktadir. Bir baska
deyisle ithalata dayali bir bliyime modelimiz olup, GSYH artisi yikseldikge Cari Agik rakami da artmaktadir.
Ekonominin sogumaya basladigi donemlerde de cari agik azalmakta hatta cari fazla olugsmaktadir. 2020 yil ikinci
ceyredi sonunda ise GSYH blylimesi ile Cari Denge arasindaki korelasyonu -0,47'ye gerilemistir. Korelasyondaki
disUsin nedeni 2019 yili sonunda Cin’nin Wuhan kentinde ortaya ¢ikan ve sorasinda tim diinyada etkisini gosteren
koronavirtis salgini nedeniyle 2020 yili ikinci geyrekte yasanan olaganuisti durumdur. Salgin sebebiyle tim ulkelerin
kendilerini kapatmalarina paralel olarak Ulkemizde de ekonominin kismen kapanmis olmasi sonucu ulkemiz
ekonomisinin 2020 yili ikinci ¢eyrekte %10,4 daralmasi korelasyonda bozulmaya sebep olmustur. Ekonominin
sogumasinin diger indikatdrleri olan Dolar/TL artigl, faizlerin ylkselisi gibi parametrelerle Cari Denge orta derece pozitif
korelasyona sahiptir. Dolar/TL arttikga Cari Agik azalmakta hatta Cari Fazla verilmektedir. Kurdaki yUkselisin ithalat
fiyatlarinin gorece yiksek kalmasina ve Tirk Mallarinin ucuz kalmasina sebep olmasi ihracati artirdigi gibi ithalati da
azaltmakta ve cari dengeyi pozitif etkilemektedir. Kurdaki yilikselisin zamanla kaniksanmasiyla ithalata dayali blyime
modelinin dogal bir sonucu olarak ekonomik canlanmayla beraber cari denge agik vermeye baslamaktadir.
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Onemli Uyari

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanlidi 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 dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Degerler A.$. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile BMD’nin guvenilir oldugunu
diisindigu yayimlanmig bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek hazirlanmigtir. Kullanilan bilgilerin hatasizhgi ve/veya eksiksizligi
konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlar sirket ici ve disi dagitim kanallar aracihigiyla tim BMD
musterilerine eszamanl olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler dokimanin yayinlandigi tarih
itibariyle gegerlidir. BMD Arastirma Bolimi daha 6nce hazirladi§i ya da daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu raporda sunulan goéris
ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan gorUs ve tavsiyelerle gelisen baska raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu
raporu hazirlayan kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yéntemlerini igeriyor ya da farkh varsayimlarda bulunuyor
olabilir. Béyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve goruslerle gelisen diger BMD Arastirma Bolumu raporlarini okuyucunun
dikkatine sunma zorunlulugu yoktur. BMD ve iligkili oldugu firmalar bu raporda adi gegen pay senetlerinde pozisyon sahibi olabilir
ve/veya raporun yayinlanma tarihinden sonra iglem yapabilir. Ayrica yatinmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle BMD ve/veya diger
iligkili firmalarinin is iligkisi icerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar gikariimak, gogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina dagitiimak tzere hazirlanmamigtir
ve BMD Arastirma Bolimid’nin izni olmadan kopyalanamaz ve ¢ogaltilip dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olusturan
yatinnm tavsiyeleri, tahmin ve hedef fiyat degerlemeleri de dahil olmak Uzere tim yorum ve ¢ikarimlarin, BMD Arastirma Bélimu‘nin
izni olmadan bagkalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya, musterilerine ve gerekli yatirim
profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolumi gerekli oldugunu disundiginde dizenli olarak yatirim tavsiyelerini
glincellemekte ve temel analize dayali arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu galisma herhangi bir hisse senedinin
veya finansal yatirrm enstrimanlarinin alimi ya da satimi icin BMD ve/veya BMD tarafindan direk veya dolayl olarak kontrol edilen
herhangi bir sirket tarafindan gonderilmis bir teklif ya da oneri olusturmamaktadir. Herhangi bir alim-satim ya da herhangi bir
enstrimanin halka arzina talepte bulunma karan bu calismaya degil, arz edilen yatinm araci ile ilgili kamuya duyurulmus ve
yayinlanmis izahname ve sirkilere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD ¢alisani bu raporun icerigindeki goéris ve tavsiyelere
uyulmasi sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili olarak sorumlu tutulamaz.
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