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Odemeler Dengesi — Aralik 2025

* Dis Ticaret Acigi ve Zayif Hizmet Gelirleri Cari Dengeyi Asag Cekiyor...

= Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) verilerine gore, Aralik ayinda cari islemler dengesi piyasa
beklentisi olan 5,3 milyar dolarin lzerinde, 7,3 milyar dolar agik verdi. Gegen yilin ayni doneminde 4,7
milyar dolar agik veren cari denge, boylece 2025 yilini toplam 25,2 milyar dolar agikla tamamladi. Altin ve
enerji hari¢ gekirdek cari denge ise 691 milyon dolar ile Nisan 2025’ten bu yana ilk kez agik verdi.
Hizmetler dengesi tarafinda tasimacilik ve seyahat kalemleri katki saglamayi siirdirse de, mevsimsel etkiler
belirginlesti. Seyahat gelirlerinin bir onceki aya gore 3,4 milyar dolardan 2,5 milyar dolara gerilemesiyle
hizmetler dengesinin katkisi 4,2 milyar dolardan 2,6 milyar dolara distu. Ayni donemde dis ticaret agiginda
yilin son ayina ozgl artis da cari dengedeki bozulmanin temel belirleyicileri arasinda yer ald..

= 12 aylk kimdlatif cari acik, Aralik 2024’teki 10,4 milyar dolar seviyesinden Aralik 2025 itibariyla 25,2
milyar dolara yiikselirken, finansman tarafinda net hata ve noksan kalemi 1,04 milyar dolar fazla verdi. Buna
karsilik resmi rezervlerde 4,1 milyar dolarlik azalis kaydedildi.

= Ticaret Bakanlg tarafindan agiklanan Ocak ayi oncii dis ticaret verileri de dis dengedeki zayif seyrin yilin ilk
ayinda devam ettigine isaret ediyor. ihracat yillik bazda %3,9 azalisla 20,3 milyar dolara gerilerken, ithalat
sinirh artisla 28,7 milyar dolara ulasti. Boylece Ocak ayinda dis ticaret agigi 8,35 milyar dolar olarak
gergeklesti.

= Ozetle, Aralik ayinda cari denge hem bizim hem de konsensiis beklentilerinin iizerinde acik verdi.
Gegtigimiz yila gore yillik bazda cari dengede agik genislerken, 2026 yilinda cari agigin siirmesi bekleniyor.
Piyasa beklentileri 2026 yilinda cari dengenin 29,4 milyar dolar, Orta Vadeli Program ongoriisi ise 22,3
milyar dolar agik vermesi yoniinde. Oniimiizdeki donemde dis ticaret dengesi, kiiresel sermaye akimlarina
duyarhlk, emtia fiyatlarinin seyri ve i¢ talep kaynakli ithalat egilimi cari dengenin yoniini belirlemeye devam
edecek. Diin agiklanan yilin ilk Enflasyon Raporu (ER) sunumunda ithalat fiyatlarina yonelik yukari yonlu
revizyon (-%0,6’dan %2’ye) cari denge lizerindeki baskinin siirebilecegine isaret ediyor. Mevsimsel etkiler
nedeniyle Ocak ayinda hizmetler dengesindeki zayifli§in siirmesi ve oncii verilerdeki dis ticaret agigindaki
artis dikkate alindig§inda, cari agigin siirmesini bekliyoruz.

* Kuveyt Tiirk Yatinm Arastirma olarak, 2026 yilinda cari islemler dengesinin 29,4 milyar
dolar acik vermesini ve bu acigin milli gelire oraninin yaklasik %1,7 seviyesinde
gerceklesmesini bekliyoruz.
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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 hazirlanmisti. Burada yer alan bilgi, yorum ve
tavsiyeler yatirm damismanhgr kapsaminda degildir. Yatrim danmismanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirm 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 Msteri’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 dolayr dogabilecek zararlar
konusunda Kuveyt Tirk Yatirim ve galisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Raporda
yer alan bilgiler Kuveyt Turk Yatirm’in yazil izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya
uguncu kisiler ile paylasilamaz.




