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Cari islemler & Odemeler Dengesi istatistiklei ~ Temmuz 2025

Cari Islemler Dengesi Cari islemler Dengesi, m$ - Temmuz

Ayhk 2024 2025 Yillik Deg.

TCMB tarafindan agiklanan édemeler dengesi istatistiklerine  Thracat 21.956 24.607 12,1%

g6re 2024 yihinin Temmuz ayinda 1.392 milyon dolar fazla veren ithalat -27.024  -29.242 8,2%
) cari denge, 2025 yilinin ayni ayinda 1.766 milyon dolar fazla Ticaret Dengesi -5.068 -4.635 -8,5%
oW verdi. Bdylece 2025 yili Haziran ayinda 19.160 milyon dolar olan  Hiz. Gelir 12.426 12.782 2,9%
6:5 12 aylik cari iglemler agigi, 2025 yilinin Temmuz ayinda 18.786  Hiz. Gider -4.717 -4.758 0,9%
8 milyon dolara geriledi. Hiz. Dengesi 7.709 8.024 4,1%
S Birincil Den. -1.341 -1.462 9,0%
4§ Cari fazlanin yiikselmesinde, édemeler dengesi tanimli dis "E'"‘_"I Sam EE Sl (D
F=ll ticaret aciginin, 2025 yili Temmuz ayinda énceki yilin ayni ayina ~ Cari Denge 1392  1.766 26,9%
Dq__) gére 433 milyon dolar azalarak 4.635 milyon dolara gerilemesi  4j2ayuk | 2024  2025]  Yil.De§.

etkili oldu. Thracat 255676 267.531 7.6%
— ithalat -315.548 -330.211 4,6%
L°B  Hizmetler dengesi kaynakl girigler ise Temmuz ayinda énceki  Ticaret Dengesi -59.872  -62.680 4,7%
qé yihin ayni ayina goére 315 milyon dolar artarak 8.024 milyon dolar ~ Hiz. Gelir 111.781  119.450 6,9%
ur oldu. Hiz. Gider -53.226 -57.432 7,9%
% Hiz. Dengesi 58.555 62.018 5,9%
(OGN Birincil gelir dengesinden kaynaklanan net gikiglar, énceki yilin .;BR'.@%” Den. -13.319 _-17.744 33,2%
(= ayni ayina gore 121 milyon dolar artarak 1.462 milyon dolar |n(.:| Den. 338 80 AD.
8 olarak gerceklesti. Cari Denge -14.298 -18.786 31,4%

2024 yih Temmuz ayinda 92 milyon dolar net giris kaydedilen

ikincil gelir dengesi kaleminde, 2025 yilinin ayni ayinda 161  [SURECIIEEN RIS

milyon dolar net gikis yasandi. 2023 2024 2025 Ayhk Yilhk
. ! Deg. Deg.
Aylik Cari Islemler Dengesi, m$ . = ==
o 2 . Ocak 9.933 2218 -3.842| -18,8% _ 73,2%
Pig ! Subat -8.852 -3.304 -4.343| 13,0%  31,4%
P g : Mart -4.989 4059  -4.286 | -1,3% 5,6%
§ e =3 B € Nisan -4.793 -4.827 -7.814| 823%  61,9%
E &8 ENEEE ™ Mayis -7.458 -667 -738 | -90,6%  10,6%
P HEEEH B H LR gL :  Haziran 1.077 788  -1.967 | 166,5% A.D.
I LR 11 | ] Jd111 Temmuz | -5.118 1.392 1766 | AD.  269%
Ra & a1 i 5 00 Agustos 453 4.886
g'f § | & | Eyliil 2.732 2.827
- g & g Ekim -42 2.222
8 H Kasim -2.683  -2.764
| i i i1 Aralik -1.863 -4.733
::mnmm:mm::g:mmnmm;'i:mmmmg::aaza:"i:a::ﬁ:,ﬂnnwnm:'és Ocak - o
$33fFB§8CEi83352535825838338:3:58253533852535 Temmuz | 90066 12895 21224 B8
Cari islemler Dengesi, m$ - 12 Aylik
12 Ay:llls:Cari islemler Dengesi, m$ 2023 2024 2025 Ayllk Yilhk
Deg. Deg.
P £ : i "Ocak “49.243  -33./54  -12.081 | 155%  -64,2%
RE 3 E TITIEEFETINEE  Subat 52,750  -28.206  -13.120| 86% -535%
BEda. dESSR - SRMMBEEE Mart 52141 27276  -13347| 1,7% -51,1%
TESEEE . TRRRER: TEEEEEE  Nisan 54352  -27.310  -16.334| 22,4%  -40,2%
FRas F 1H R £ Mayis -55.855  -20.519  -16.405| 0,4%  -20,0%
NER REEE :i  Haziran |-52.067 -20.808 -19.160| 16,8%  -7,9%
"HER TEITIIL :  Temmuz |-54.399  -14.298 -18.786| -2,0%  31,4%
EHT L ELEEL i Agustos |-52.391  -9.865
SgRARARERFNT :  Eylil -47578  -9.770
AHEEERS i Ekim -46.783 -7.506
toi i  Kasim -45.475 -7.587
NN NNNNNNENERERNERNRERNeRanIistsaliasTsnananay Aralik -41.469  -10.457
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30.000 Cari Denge Temmuz 2025'de 1.766 m$ Oldu

25.000 2025 yili Temmuz ayinda 24,6 milyar

dolar ihracat yapilirken, 29,2 milyar
dolar ithalat yapildi ve ticaret dengesi
4,6 milyar dolar agik verdi. 12,8 milyar
dolar hizmet geliri elde edilirken, 4,8
milyar dolar hizmet gideri kaydedildi
ve hizmet dengesi 8,0 milyar dolar
fazla verdi. Birincil ve ikinci gelir
dengesinin 1,6 milyar dolar agik
vermesiyle 2025 yili Temmuz ayinda
cari denge, 1,8 milyar dolar fazla
verdi.

20.000
15.000
10.000
5.000
0 -1.462  -161
-5.000

-10.000

4.500 Cari Denge Tem.25'de 6nceki yilin ayni ayina gére 0.374mS$ Artti

= 2024 yih Temmuz ayinda 1,4 milyar

dolar fazla veren cari dengenin, 2025
yili Temmuz ayinda 1,8 milyar dolar
fazla vermesinin temel sebebi dis
ticaret dengesinin 433 milyon dolar
artmasidir. Ihracat énceki yilin ayni
donemine goére 2,7 milyar dolar
artarken ithalat 2,2 milyar dolar artis
gosterdi ve boylece dis ticaret
dengesi 433 milyon dolar artarak 4,6
milyar dolar agik verdi. Bu gelisme
neticesinde 2024 yih Temmuz ayinda
1,4 milyar dolar fazla veren cari
denge, 2025 yihnin ayni ayinda 1,8
milyar dolar fazla verdi.

315

300.000

12 Aylik Cari Denge Temmuz 2025'de -18.786 m$

250.000
200.000
150.000
100.000 Temmuz 2025te 12 aylik ticaret
. dengesi 62,7 milyar dolar acgik
verirken, hizmetler dengesi 62,0
v milyar dolar fazla verdi. 18,1 milyar
-50.000 -17.744  -380 -18.786 -18.124 -18.786  dolar birincil+ikincil gelir dengesi
cikislariyla beraber 12 aylik cari agik
-100.000 i
\ A ] B ] 5 18,8 milyar dolar oldu.
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20.000 Odemeler Dengesi, m$ Temmuz 2025
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30.000 Son 12 Aylik Odemeler Dengesi, m$ Temmuz 2025
7.103

-17.744

-380 -153

-9.724

Cari agigin temel olarak nasil finanse edildigini gosteren 6demeler dengesi istatistiklerine goére 2025
Temmuz ayinda 1,1 milyar dolar net varlik ediniminden 1,1 milyar dolar déviz ¢ikisi geceklesmistir. Cikan
bu dévize karsilik yabancilarin 859 milyon dolar pay ve 5,3 milyar dolarlik tahvil aliminin yani sira 1,2
milyar dolar dogrudan yatirimlardan ve 11,2 milyar dolar diger yatinmlardan déviz girisi olmustur. 582
milyon dolar net hata ve noksan sonrasinda ise TCMB’nin rezervlerinde 18,6 milyar dolarlik artis
yasanmigtir.

Son 12 aylik dénemde ise 18,8 milyar dolar olan cari agikla beraber 9,7 milyar dolar net varlik ediniminden
toplamda 28,5 milyar dolarlik doviz ¢ikigi ger¢eklesmistir. Cikan bu dévize karsilik yabancilarin 177 milyon
dolar pay ve 8,2 milyar dolar tahvil aliminin yani sira 5,2 milyar dolar dogrudan yatirimlardan déviz girdisi
olurken buyuk bir kismi TCMB’nin yukiumlillklerinin artmasiyla olusan diger yatinmlar hesabindan 27,1
milyar dolar giris olmustur. 19,1 milyar dolar net hata ve noksan sonrasinda ise TCMB’nin rezervlerinde 7,1
milyar dolarlik azahgs yasanmistir.
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Cari igslemler & Odemeler Dengesi
15.000 Altin & Eneriji Harig Cari islemler Hesabi, Aylik m$
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&= Cari islemler Hesabi Altin Harig CiH =~ === Enerji Hari¢ CiH Altin ve Enerji Harig CiH

Altin haric¢ cari islemler hesabi, 2024 Temmuz ayinda 1,7 milyar dolar fazla vermigken, 2025 yilinin ayni déneminde
2,3 milyar dolar fazla vermistir.

Turkiye’'de, yillar itibariyle ekonomik ve sosyal gelismeler nedeniyle enerji tiketimi artmakta buna karsin yerli eneriji
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 degil fiyat degisimlerinden de kaynaklanmaktadir. Buna bagh olarak petrol
fiyatlarindaki dalgalanma ve tiketilen enerjiyle yukselis gosteren Turkiye'nin enerji ithalati 2024 yih Temmuz ayinda
5,3 milyar dolar iken 2025 yili Temmuz ayinda 5,2 milyar dolar olarak gergeklesmistir. 2024 yili Temmuz ayinda 5,4
milyar dolar fazla veren enerji harig cari islemler hesabi ise 2025 yili Temmuz ayinda 5,5 milyar dolar fazla vermistir.

2024 yih Temmuz ayinda 5,71 milyar dolar fazla veren altin ve eneriji hari¢ cari denge, 2025 yi Temmuz ayinda 6,0
milyar dolar fazla vermistir.
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Dis Ticaret Dengesi, m$ - Aylik

2025 ihracat ithalat Denge Kars. Ayhik
Orani Deg.

Ocak 21.078 26.628 -5.550 79% -4,5%

Subat 21.147 26.621 -5.474 79% -1,4%

Mart 23.418 28.274 -4.856 83% -11,3%

Nisan 20.748 30.638 -9.890 68%| 103,7%

Mayis 24.298 29.078 -4.780 84% -51,7%

Haziran 20.346 26.856 -6.510 76% 36,2%

Temmuz 24.607 29.242 -4.635 84% -28,8%

Agustos

Eyliil

Ekim

Kasim

Arahik

Ocak -

155.642 197.337 -41.695 79%
Temmuz

Dis Ticaret Dengesi, m$ - 12 Aylik

2025 ihracat ithalat Denge {l:r?" ﬁ‘:;jh
Ocak 258779 486.725 -227.948 53% 2.2%
Subat 259146  461.262 -202.116 56%| -11,3%
Mart 260274 433959 173685 60%| -14.1%
Nisan 262 306 407 574 -145 265 64%| -16.4%
Mayis 263179 379994 -116.815 69%| -19.6%
Haziran | 264 880 357235 -02 355 74%| -20.9%
Temmuz | 267 531 330211 -62.680 81%| -32.1%

Dis Ticaret Dengesi

2025 yili Temmuz ayinda ihracat bir dnceki aya gbére %20,94
artarak 24.607 milyon dolara yukselirken, ithalat %8,88 artarak
29.242 milyon dolara yukseldi. Boylelikle 2025 yili Haziran
ayinda 6.510 milyon dolar agik veren dis ticaret dengesi, 2025
yilil Temmuz ayinda 4.635 milyon dolar acik verdi.

inracatin ithalati karsilama orani 2024 Temmuz ayinda %81
seviyesindeyken 2025 yili Temmuz ayinda %84’e ylkseldi. 2025
yili Haziran ayinda ise %76 seviyesinde idi.

12 aylik ihracat ve ithalat sirasiyla 267.531 ve 330.211 milyon

dolar olmasi sonucunda 12 aylik dis ticaret agigi, 62.680 milyar
dolar olarak gerceklesti.

iHRACAT, iTHALAT & DIS TICARET DENGESi, AYLIK MiLYARS

30
Ayhk ik 7 : ® ®
2023 2024 2025 Deg.  Deg. o [I¥ ® % § ¥ ~§ - § . § . §
Ocak 12580 4335 5550 -1L0%  28,0% Yoo o Y Y ) Y ¥ ) ) )N
Subat 10514 4683 5474 -14%  169% [N B—p—n ) ) N \ NN ) e
Mart 6330 5013 -4.856| -113%  -31% 1 .s{%msi% N oy moa N A YA
Nisan 7057 -7.669 -9.890 | 103,7%  29,0% ¥ ) ) ) 5% \ ) A\ ,6§/§
Mayis | -10455 4155 4780 517% 150% N N N N N Y Y ) N\ )/\ ¥ \
Heziran | -3771 4114 -6510| 362% 582% o B\, 2\, 2\ zs§ 2\, 2\, 2\ 2\ 2\ Vo #\, 5\ 5\
Temmuz | -10.738  -5.068 -4.635| -28,8%  -8,5% NI LR LEN BN B B B ¥ MY
Agustos | -7.140  -2.888 sps SEONE SR RE TR T N
Eyliil -3.694  -3.110 10 b \
Ekim -4986  -3.508
Kasim -4.475 5243 T T T T T T T T T
Aralik -4540  -6.236 § % ¥ & § £ § 35 & £ : & 5
ocak - emgum Karsilama Orani
Temmuz -61.445  -35.037 -41.695 19,0% iHRACAT, iTHALAT & DIS TICARET DENGESi, 12 AYLIK MiLYARS
300 ¢
250 Pife {2 a1 §1 TR ) 36 §7 -§8 -%2 '§4 'gs -gﬂ
Ayk  Yilik  Ofeax X % & N X s 8% ay gy g0 gy
2023 2024 2035 ‘poo pey . [t T R B o
Ocak 03614 78035 57.237| 2.2% -26,1% NN NENENE NN NN NN
Subat -97.832 -72.204 -58.028| 14% -196% 100 | § NN § NENER § NN §
Mart -97.685 -70.887 -57.871| -0,3% -18,4% NN \ NN \ \ NEER \ \ \ \
Nisan -100.399  -71.499 -60.092 | 3,8% -16,0% 50 § \ \ § § \ \ § § \ \ § \
Mayls -102.025  -65.199 -60.717 1,0% -6,9% 0 gss§ 255§ zss§ 257§ 2s7§ zs7§ 259§ 259§ zso§ 262§ 253§ 265§ zes§
Haziran | -99.360 -65.542 -63.113| 3,9%  -3,7% Nz N2 N NE Ng N2 NE NE N N2 N2 N )
Temmuz [-100.834 -59.872 -62.680 | -0,7%  4,7% NENERIBRIERIBIBEIBI BRI BB B
Agustos | -98.318 -55.620 sof NN XE SE S8 X8 I8 S§ JF X8 N8 N8 MR
Eyliil -93.976  -55.036 P
Ekim -92.513  -53.558 s s S s s g 0 0 Py 9 0 ] 9
Kasim -89.815  -54.326 E » ¥ ¥ & £ § 5 & £ % : %
Aralik -86.280 -56.022 amgum Karsilama Orani
Kaynak: TCMB
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Hizmetler Dengesi

2024 yi Temmuz ayinda 7,71 milyar dolar net fazla veren hizmetler dengesi, 2025 yili Temmuz ayinda 8,02 milyar
dolar net fazla verdi. Hizmetler dengesi, aylik %31,3 ve yillik %4,1 artti.

Hizmetler dengesi altinda seyahat kaleminden kaynaklanan net gelirler, Temmuz ayinda bir énceki yilin ayni ayina

gore %0,1 azalarak 6,2 milyar dolara geriledi. Aylik bazda ise yaz aylarinin gelmesiyle %23,8 artti.

Hizmetler Dengesi, m$ - Aylk

2025 Bakb\:! Ta§|m.! Seyahat! in§aat! Slg;nvke. ! Finansal ! Fikri Miilk.! TeIkom.!Dig. is Hiz.| K'§\'I::g:! Relirizl. De:(;ze. ﬁ‘:;k T)I::;k
Ocak 83 | 1.410 I 2.399 | 15 I -277 | 0 | -330 | -30 | -177 I -30 | -49 3.067 1,2% -3,6%
Subat 126; 1158: 1888 191 225 61 276 -l46:  -198: 281 88| 2284 255%  -3,7%
Mart 119| 1391 2190 16] -130] 17| 450| 144|265 34) 50| 2704| 184%  -33%
Nisan 104" 1708' 3058 17" 203! 23 316! 88! 260! 320 62| 3967| 467%  7,0%
Mayis 125| 1.866 | 4.298 | 19] -150] =27 -265 | =27 | -249 | =33 -67 5.571] 40,4% 5,0%
Haziran 159, 2.036, 5.015, 22, -246, -28, -435 ; -54 -329, -34 -70 6.109 9,7% 1,8%
Temmuz 136 | 2.417| 6.209 | 18 | -43 | 271 382 | 31 293 | 34| -54 8.024| 31,3% 4,1%
Adustos : : : | : | : ; : :
Eyliil [ | [ | | [ | [ | |
Ekim ; ; : ; I : ; ; ; :
Kasim : ! ! ! ! ! ! : ! :
Aralik | i | i i | | | | |
Ocak - : : i ; : : : : : :
R 852 | 11.986 | 25.057 | 126 | 1.274 | -128 | 2.454 | -492 | 1.771 | -225 | -440 31.726 2,1%

Hizmetler Dengesi, m$ - 12 Aylik

Bak. ve, : 10 1 Sig.ve; _. 1 = s e i Kis. Kilt.,  Resmi Hiz.| Aylk Yillk
2025 On.! Ta§|m.! Seyahat! Ingaat! Emk.! Finansal ! F|kr|Mqu.! TeIkom.!Dlg. Is Hiz.| ve Eg.! Hiz| Denge|  Ded. Ded,
Ocak 1.137 | 19.715 | 48.915 | 15 | -1.826 | -193 | -3.807 | 362 | -2.236 | -199 | -859 61.254 -0,2% 10,2%
Subat 1.178 : 19.734 : 48.929 ! 34 ! -1.911 ! -183. -3.858 ! 196 : -2.201 : -206 ! -840 61.166 -0,1% 10,0%
Mart 1.194 | 19.804 | 48.918 [ 50 | -1.727 -173 | -3.944 | 70 | -2.470 | -207 | -813 61.073 -0,2% 9,5%
Nisan 12141 20207 49.106 67 -1.835:  -169:  -4.040: 400 2571 221:  -801| 61333 04%  96%
Mayis 1.251| 20537 | 49.079 | 86| -1.850|  -167|  -4.095|  -123| -2606|  -237|  -793| 61597| 04%  82%
Haziran 1.318' 20.716' 49.255 108! -2.020'  -165'  -4.108'  -227' -2695'  -254'  -792| 61703| 02%  7.4%
Temmuz 1.339| 21.114| 49.246 | 126 -1.954 ] -170 | -4.176 | -288 | -2.775 | -287 | -792 62.018 0,5% 5,9%
Agustos ‘ ‘ i ] ] ] ] ‘ ‘ I
Eyliil | | | | | | | | | |
Ekim : : i ] ] ] ] : ‘ :
Kasim | | | | [ [ [ | | |
Aral I R R R N N R
Kaynak: TCMB
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nans Hesabi, m$ - Aylik

; ' Diger, Rezerv| Finans
2025 Dog. Yat.! Port. Yat.! Yat_! Deg| Hesabi
Ocak 530 | 2.431 | 8.574 | -6.430 5.105
Subat 361 2.566 ! 471 2899 5382
Mart 280| -3554| -4.026| 15126 7.826
Nisan 243" -11.041' -5.463' 24.988| 8.241
Mayis 732 | 2.662 | 9.543| -13.466 -529
Haziran 611, 1.049, -4.422, 4.050 1.288
Temmuz 1.224 | 5097 | 11.212| -18.597 -1.064
Agustos : : :
Eyliil | | |
Ekim ' ' '
Kasim ! ! !
Aralik | | |
Ocak - : : :
e 3.098 | -790 | 15.371 | 8.570 26.249

Finans Hesabi, m$ - Aylik

Finans Hesabi

Finans hesabi altindaki dogrudan yatirimlar kaleminde
2024 Temmuz ayinda 784 milyon dolar net girig
yasanirken 2025 yili Temmuz ayinda 1,2 milyar dolarlik
giris yasandi.

Portfdy yatirimlarinda ise 5.097 milyon dolarlik net giris
oldu. Alt kalemler incelendiginde, yurt digi yerlesiklerin
hisse senetlerinde 859 milyon dolar ve devlet i¢
borglanma senetlerinde (DIBS) 1.992 milyon dolar net
alim yaptigi gériimektedir.

Diger yatinmlarda ise 11.212 milyon dolarlik girig
gerceklesti.

2025 yili Haziran ayinda 4.050 milyon dolar azalg
gorilen rezerv varliklarda, Temmuz ayinda 18.597 milyon
dolar artis yasandi.

1.Dogrudan Yatirimlar

1121
1.224

2003 2024 2025| AWk ikl . o
Deg. Deg. © 5 o) o ., o ~ 0
Ocak "10.038  -1.801  5.105| -18,5%  170,0% s 7 W -
Subat -6.326 4170  -5382| 54% 29% ” m o
Mart -6.914 -11.197  -7.826| 454%  -30,1% ' o o
Nisan -9.868 -5.534 -8.241 5,3% 489% N F & A N XX R A A kX
Mayis -16.822 1.991 529 AD. 734% & & & & ¢ & & §F & & g & $
Haziran 7.603 113 -1.288 A.D. A.D. 2.Portfsy Yatirimlari
Temmuz 3170  4.049  1.064 AD. -737% . oA atrm . -
Agustos 3550  2.186 3 S 3 4 s o 8
Eyliil 927 -390 : S
Ekim -2.217 -431 2 2 3 5 B
Kasim -1.937  -6.875 R 0 ° 18
Aralik -6.194  -6.264 -
Ocak- -45535  -16.639  -26.249 578% ~ ¥ ¥ &y ¥ ¥ ¥ ¥ ¥ Y ¥ v 9
Termuz : . : , FSFFFeFsFeesdi
3.Diger Yatirimlar
Finans Hesabi, m$ - 12 Aylik T g A
2003 2024 2025 AWk Yilik - N N B

_ | Deg.  Deg. "o Iy S N 3
Ocak 24.083  -43.250 31627 | 1L,3% -269% 2 © TR IS s
Subat -27.045 -41.103  -32.839 38% -201% '
Mart 30.661 -45.386 -29.468| -103% /A% F F F F F F £ L & 4 & o &
Nisan -41.639  -41.052 -32.175 92% 216% <& <« ¢ ¢ ¢ ¢ o g § < & &
Mayis 54780 -22.239 -33.637| 45%  51,3%
Haziran 47177 -29.729  -35.038 | 42%  17,9% 4.RezervVarliklar I8
Temmuz | -51.721 -22510 -38.023| 85%  68,9% - 5 2 & B 3
Agustos | -48.433 -23.874 3 " - 8, 0 i
Eyliil -45.791  -25.191 h DN S
Ekim -49.726  -23.405 8 0 g . o
Kasim -49.756  -28.343 g ‘ ° g .
Aralik 51.406 -28.413 T B
Kaynak: TCMB S ST g E ST EEEEES
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m 1.Dogrudan Yatirimlar

, m$

12 AYLIK FINANS HESABI ALT KALEMLERI

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

Net Hata ve Noksan Hesabi Net Hata ve Noksan, m$ - Aylik

Odemeler dengesi; bankalar, TUIK ve Merkez Bankasi 2023 2024 2025 gfé,k T;Ielgk
verilerinden  olusmaktadir. Kamu sektériine iligkin = < =
kalemlerde cogunlukla hata beklenmedidi gibi, bankacilik Ocak -92 295 -1.311 | -13,9% AD.
sektortine iliskin verilerin de (kur oynakliginin ortaya Subat 2.550 -848 -1.006 [ -23,3% 19%
cikardiyi hesaplama hatalari diginda) veri toplama Mart -1.915 -7.125 -3.545| 252,4%  -50,2%
yontemindeki iyilesmeler nedeniyle, bilyik olglide dogru Nisan -5.067 -697 -420 | -882%  -39,7%
oldugu varsayilmaktadir. Dolayisiyla, bankacilik disi 6zel Mayis -9.348 2,671 1.279 A.D. -52%
sektoriin doviz varliklarindaki degisimin blyik 6lgiide net Haziran 6.539 -669 685 | -46,4% AD.
hata noksana yansididi dusuniimektedir. Net hata ve Temmuz 1.973 2.727 -582 AD. AD.
noksan (NHN), tanim geregi, 6lgiim hatalari ve tablodaki Agustos 3.131 -2.693

verilerin eksik veya fazla derlenmesinden  Eyiliil -1.782 -3.211

kaynaklanmaktadir. Net hata ve noksan hesabinin Ekim -2.159 -2.646

('5d;amlelerk q_elm_glesinde kr?antg);_iIlIi:fn\lergIerdekzn kaﬁ/_ntakr:ar!dllgl Kasim 760 4112

net olarak olgiilememekle birlikte, bazi kuvvetli tahminler

yapilabilmektedir. NHN olusmasinin sebepleri asagidaki GIEI a2 aLoe

gibi ozetlenebilir, ‘TJ cak- 5360 3646  -4.900 34%

emmuz

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

= Beyan ha_tglan (gimrik iglemlerine iliskin beyanat Net Hata ve Noksan, m$ - 12 Aylik
hatalar gibi)

»  Odemeler dengesindeki cesitli kalemlerden elde 2023 2024 2025 AD‘:'," T)'L".k
edilen gelirlerin sistem digina (yastik altina- Fz3R 55 208 5346 19436 91009/(; 108,009/0;
kasalara) cikariimasi veya finansman esnasinda Subat 25776 -12.744 -19.594 08%  53.8%
sistem digindan kaynak kullaniimasi geklindeki  part 21559 -17.954 -16.014| -18,3% -10,8%
kayit dist islemler, Nisan 12.797 -13584 -15737| -17%  158%

= Baz verilerin (turizm ve bavul ticareti) anketler Mayis 1.167 -1.565  -17.129 8,8% 994,5%
yoluyla elde edilmesindeki hatalar. Haziran 4.995 -8.773  -15.775( -7,9%  79,8%

Temmuz 2.792 -8.019  -19.084 | 21,0% 138%
Sonug olarak; Agustos 4115 -13.843
Eyliil 1965 -15.272
Net hata ve noksan hesabinin pozitif olmasi Ulkeye Ekim -2.753 -15.759
kaynag! bilinmeyen bir ddviz giriginin oldugunu, negatif kasim 4078 -20.631
olmasi ise hangi kalemler ile oldugu bilinmeyen déviz  Arank 9733 -17.830
cikisini gosterir. Kaynak. TCMB
Buna goére net hata ve noksan kaleminde 2024 vyili
Temmuz ayinda 2.727 milyon dolar giris gérulirken, 2025
Temmuz ayinda ise 582 milyon dolar ¢ikis yasandi.
Net Hata ve Noksan, Aylik, m$ Net Hata ve Noksan, 12 Aylik, milyar $

N
* z
: n
N N
=1 ©o
© N o 8 Q
o
o < in lml oS < S
© = 0 =] - - n
2| | ] 1n ;
N & o ' <
o0 o)
! 0
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Cari igslemler & Odemeler Dengesi

ODEMELER DENGESi ALTINCI EL KIiTABI- AYRINTILI SUNUM (*) Ocak:

muz
(Milyon ABD Dolari) Tem.24 Mar.25 2024 2025
I- CARI iSLEMLER HESABI 1.392 4.886 2.827 2222 -2.764 -4.733 -3.842 -4343 -4.286 -7.814 -738 -1.967 1.766 -12.895 -21.224
Mal, Hizmet ve Birincil Gelir Dengesi (A+B+C) 1.300 4.891 2.846 2237 -2.785 -4.846 -3.699 -4360 -4.284 -7.723 -720 -1.890 1.927 -12.872 -20.749
Mal ve Hizmet Dengesi(A+B) 2.641 6.360 4.103 3395 -1.346 -3.205 -2.483 -3.190 -2.152 -5.923 791 -401 3.389 -3.960 -9.969
A. DIS TICARET DENGESI -5.068 -2.888 -3.110 -3.508 -5.243 -6.236 -5.550 -5.474 -4.856 -9.890 -4.780 -6.510 -4.635 -35.037 -41.695

Mal ihracati  21.956 21.720 21.637 23.392 21.898 23.242 21.078 21.147 23.418 20.748 24.298 20346 24.607 145.526 155.642

Mal ithalati  27.024 24.608 24.747 26900 27.141 29.478 26.628 26.621 28.274 30.638 29.078 26.856 29.242 180.563 197.337

B. HIiZMETLER DENGESi 7.709 9.248 7.213 6.903 3.897 3.031 3.067 2284 2704 3967 5571 6.109 8.024 31.077 31.726
Hizmet Gelir 12.426 13.658 11.954 11.469 8548 9.121 7.645 6.567 7.436 8757 10.162 11.351 12782 62.439 64.700

Hizmet Gider  4.717 4410 4741 4566 4.651 6.090 4578 4283 4732 4790 4591 5242 4758 31362 32.974

C. Birincil Gelir Dengesi -1341 -1469 -1.257 -1.158 -1.439 -1.641 -1216 -1.170 -2.132 -1.800 -1.511 -1.489 -1.462 -8.912 -10.780
D. ikincil Gelir Dengesi 92 =5 -19 -15 21 113 -143 17 -2 -91 -18 =77 -161 -23 -475
1 Genel Hiikiimet 81 -38 -79 11 5 19 -78 40 -26 -68 -28 -40 -275 -94 -475
2 Diger Sektorler 11 33 60 -26 16 94 -65 -23 24 -23 10 -37 114 71 0
- SERMAYE HESABI -70 -7 -6 -7 1 -9 48 -33 5 -7 -12 -6 -120 -98 -125
n- FiNANS HESABI 4.049 2.186 -390 -431 -6.875 -6.264 -5.105 -5.382 -7.826 -8.241 529 -1.288 1.064 -16.639 -26.249
1. Dogrudan Yatirimlar -784 56 -673 223 -581 -1.121 -530 36 -280 243 -732 -611  -1.224 -3.035 -3.098
2. Portfoy Yatirimlar -2.483 1588 1.289 -1.293 -2.192 1.181 -2.431 -2.566 3.554 11.041 -2.662 -1.049 -5.097 -12.550 790
2.1. Net Varlik Edinimi 831 492 1511 935 620 852 173 210 832 1.386 1.102 520 1.091 5.122 5.314
22, Net Yikiimliilik Olusumu 3314 -1.096 222 2228 2812 -329 2,604 2.776 -2.722 -9.655 3.764 1569 6.188 17.672 4.524
2.2.1. Hisse Senetleri -21 -627 -83 -642 39 103 12 25 -399 -147 396 641 859 -1.271 1387
222, Borg Senetleri 3.335 -469 305 2870 2773 -432 2.592 2,751 -2323 -9.508 3.368 928  5.329 18.943 3.137
2221 Merkez Bankasi 0 0 0 0 0 0 0 0 69 133 -207 0 0 0 -5
2222 Bankalar -843 -442 -69 5 -119 271 -127 284 804 -782 -57 746 970 3.909 1.838
2223 Genel Hikiimet 2.757 159 559 1411 2.367 -590 1439 2146 -2.716 -8.733 3492 -65 4391 12.616 -46
2224 Diger Sektorler 1421 -186 -185 1.454 525 -113 1.280 321 -480 -126 140 247 -32 2418 1.350
3. Diger Yatirimlar 1950 3.052 -287 -4.222 -5429 -4832 -8.574 47 4026 5463 -9.543 4422 -11.212 -145 -15.371
4. Rezerv Varliklar 5366 -2.510 -719 4861 1327 -1.492 6.430 -2.899 -15.126 -24.988 13.466 -4.050 18.597 -909 -8.570
V- NET HATA VE NOKSAN 2,727 -2.693 -3.211 -2.646 -4.112 -1.522 -1.311 -1.006 -3.545 -420 1.279 685 -582 -3.646  -4.900

ODEMELER DENGESi ALTINCI EL KiTABI- AYRINTILI SUNUM (*) 12 Ayhk Aylik Yillik
(Milyon ABD Dolar1) Tem.24 Kas.24  Ara.24  Oca.25 Mar.25 Nis.25 Degisim  Degisim

I- CARI iSLEMLER HESABI -14.298 -9.865 -9.770 -7.506 -7.587 -10.457 -12.081 -13.120 -13.347 -16.334 -16.405 -19.160 -18.786 -2,0% 31,4%
Mal, Hizmet ve Birincil Gelir Dengesi (A+B+C) -14.636 -10.109 -9.798 -7.572 -7.695 -10.529 -12.167 -13.346 -13.777 -16.153 -16.358 -19.033 -18.406 -3,3% 25,8%

Mal ve Hizmet Dengesi(A+B) -1.317 3.736 4.431 6.798 6.779 5.347 4.017 3.138 3.202 1.241 880 -1.410 -662 -53,0% -49,7%

A. DI$ TICARET DENGESI -59.872 -55.620 -55.036 -53.558 -54.326 -56.022 -57.237 -58.028 -57.871 -60.092 -60.717 -63.113 -62.680 -0,7% 4,7%
Mal ihracati  255.676 256.237 256.154 257.258 256.784 257.415 258.779 259.146 260.274 262.306 263.179 264.880 267.531 1,0% 4,6%

Mal ithalati 315548 311.857 311.190 310.816 311.110 313.437 316.016 317.174 318.145 322.398 323.896 327.993 330.211 0,7% 4,6%

B. HiZMETLER DENGESI 58.555 59.356 59.467 60356 61.105 61369 61.254 61.166 61.073 61.333 61.597 61.703 62.018 0,5% 5,9%
Hizmet Gelir 111.781 113.031 113.527 114.902 116.166 117.189 117.656 117.688 117.353 118.084 118.429 119.094 119.450 0,3% 6,9%

Hizmet Gider  53.226 53.675 54.060 54.546 55.061 55.820 56.402 56.522 56.280 56.751 56.832 57.391 57.432 0,1% 7,9%

C. Birincil Gelir Dengesi -13.319 -13.845 -14.229 -14370 -14.474 -15.876 -16.184 -16.484 -16.979 -17.394 -17.238 -17.623 -17.744 0,7% 33,2%
D. ikincil Gelir Dengesi 338 244 28 66 108 72 86 226 430 -181 -47 -127 -380 199,2% -212,4%
1 Genel Hiikiimet -351 -386 -397 -281 -183 -176 -91 85 164 -342 -162 -201 -557 177,1% 58,7%
2 Diger Sektorler 689 630 425 347 291 248 177 141 266 161 115 74 177 139,2% -74,3%
- SERMAYE HESABI -193 -166 -149 -140 -125 -126 -110 -125 -107 -104 -103 -103 -153 48,5% -20,7%
- FINANS HESABI -22.510 -23.874 -25.191 -23.405 -28.343 -28.413 -31.627 -32.839 -29.468 -32.175 -33.637 -35.038 -38.023 8,5% 68,9%
1. Dogrudan Yatirimlar -4.785 -4.622 -5.706 -4.670 -4.224 -5.131 -4.991 -5.050 -5.519 -4.327 -4.634 -4.754 -5.194 9,3% 8,5%
2. Portfoy Yatirimlari -20.439 -18.090 -16.417 -19.063 -16.676 -11.977 -14.182 -15.209 -13.205 -605 3.677 3.977 1.363 -65,7% -106,7%
21. Net Varlik Edinimi 5.661 6.099 7.298 8.279 8.783 9.532 9.214 8.586 7.842 8.629 9.159 9.464 9.724 2,7% 71,8%
22. Net Yiikiimliliik Olusumu 26.100 24.189 23.715 27.342 25459 21509 23.396 23.795 21.047 9.234 5.482 5.487 8.361 52% -68%
2.2.1. Hisse Senetleri -113 -609 -429 -683 -1.397 -2.481 -2.655 -2.494 -3.129 -3.636 -2.711 -703 177 -125,2%  -256,6%
2.2.2. Borg Senetleri 26.213 24798 24.144 28.025 26.856 23.990 26.051 26.289 24.176 12.870 8.193 6.190 8.184 32% -69%
2221 Merkez Bankasi 0 0 0 0 0 0 0 0 69 202 -5 -5 -5 0,0% -
2222 Bankalar 5.631 5.032 4334 4.148 3.125 3.555 2711 1.942 2.088 820 393 -329 1.484 -551,1% -73,6%
2223 Genel Hiikiimet 17424 16.666 17.263 19.360 19.206 16.522 18.057 19.126 17.080 7.413 4.031 2.226 3.860 73% -78%
2224 Diger Sektorler 3.158 3.100 2.547 4517 4.525 3.913 5.283 5.221 4.939 4.435 3.774 4.298 2.845 -33,8% -9,9%
3. Diger Yatinmlar -18.105 -14.337 -7.861 -9.079 -11.471 -11.863 -25.649 -29.106 -22.425 -16.328 -17.638 -13.927 -27.089 94,5% 49,6%
4. Rezerv Varliklar 20.819 13.175 4.793 9.407 4.028 558 13.195 16.526 11.681 -10.915 -15.042 -20.334 -7.103 -65% -134%
V- NET HATA VE NOKSAN -8.019 -13.843 -15.272 -15.759 -20.631 -17.830 -19.436 -19.594 -16.014 -15.737 -17.129 -15.775 -19.084 21,0% 138,0%

Kaynak: TCMB
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Cari i§|em|er & Odemeler DeNges m——————————

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 biyimesi ile Cari Denge
arasindaki korelasyonun 2020 yili ilk geyrek sonu -0,71 hesaplanmis olmasidir. Negatif ve glgcli bir iliskinin varligina
isaret eden bu oran ekonominin blyUmesi igin cari agik vermemiz gerektigi seklinde yorumlanmaktadir. Bir bagka
deyisle ithalata dayali bir blylime modelimiz olup, GSYH artisi yikseldikge Cari Agik rakami da artmaktadir.
Ekonominin sogumaya basladigi donemlerde de cari agik azalmakta hatta cari fazla olusmaktadir. 2020 yih ikinci
ceyredi sonunda ise GSYH blylumesi 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 yil 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 indikatérleri 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 artirdi§i gibi ithalati da
azaltmakta ve cari dengeyi pozitif etkilemektedir. Kurdaki yiikselisin zamanla kaniksanmasiyla ithalata dayali blyime

modelinin dogal bir sonucu olarak ekonomik canlanmayla beraber cari denge acgik vermeye baglamaktadir.

T . R .
Cari Denge&GSYH Biiyiimesi a = Cari Denge&GSYH Biiylimesi
o & 25,0
15.000 . Y 22,0 % ° Korelasyon
10.000 . - 800 20,0 -0,23
5.000 ° A A 13,0 .
o %00 , LR ° \0" X o [o0e 70 '
® oy ..l’\..o ¢ oo * % ..’\’. P °
-5.000 . * e ¥ - o ode” ¥ ° 10,
0'\' . Y / 0O 4 & * \ 1,0 ° &° () [ ] °
-10.000 + (AP N0 00® N/ /\, Y 30 0 el @ LS o °
’ I‘ & . » ¢ F£ T 9 50 ° .‘. 05,0 ([ X) y = -0,0008x + 2,0862
15000 4§ ¢ o’ y 20 o P00 W Tw TN s
-20.000 * EVY] 0,0 ¢
-25.000 . -17,0 -30.000 -25.000 -20.000 -15.000 -10.000 -5.000 @ ® 500® 10.000 15.000
-20,0 -5,0
-30.000 -23,0 ’
° -10,0
-15,0 -
Cari Denge (MnS$)
=
> Cari Denge&Dolar/TL Korelasyon
6.000 45,0 45,0 Des
4.000 40,0 £
5 . oy e
2.000 350 x~ O
= "% ¢ 350 % o
0 300 £ oo, o o
-2.000 50 P oo
N L 25,0
-4.000 200 ©
8 20
-6.000 150 © o0 ® g0 o%¢
-8.000 10,0 0% o150
-10.000 50 e PUSE
o0 ® 2
-12.000 0,0 ® o Y03+ 10825
% ® ¢ R:=0,0001
0,0
-15.000 -10.000 5.000 0 5.000 10.000
e=émmCari Denge MN$ e Dolar/TL (Sag Eksen) Cari Denge (Mn5)
=
Cari Denge Yillik Deg.&Dolar/TL Yillik Deg. &> Cari Denge Yillik Deg.&Dolar/TL Yillik Deg. | Korelasyon
-0,04
10.000 140% 140% ?
8.000 b
6.000 120% & 120%
) 100% = *
4.000 = 1009
2.000 80%
0 60% O o 0 o® 80% °
g oo
2.000 40% [ ) %O%. (Y
-4.000 ° ° o
20% °
-6.000 .9 . ° o 40% g &y eV =-7E-06x+0,2978
-8.000 0% o W -g-“s.....-, ..... Ry=0,0059
-10.000 -20% ° Pe
TLLIMMOOONRNRNWONNNDNNOOOAdAANNNMMMS S < 0 o O e‘
ST AT T A AT A A A A A A A ANANNNNNNNNNNN NN N ° s
8338338330833 83>83308338338238283383 i ¢ A
os*“os*¥os*os%¥os%*Yos*¥os*Yos*¥os*Yos*YosYYos -15.000 -10.000 -5.000 0 ©.000 10.000
-20% - .
e=g==Y||lIk Degisim Mn$ @ Dolar Yillik Deg. (Sag Eksen) Cari Denge Yillik Deg. (MnS)
BMD Arastirma _m—
12 Eylul 2025 12/16 Bizim Menkul Degerler A.$




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

wr
Cari Denge&Euro/Dolar W Cari Denge&Euro/Dolar Korelasyon
-0,11
6.000 1,5 1,5 .
14 &
4.000 14 8 1,4
2.000 S~} .
13 O 14
0 =1
1,3 o 13 ¢
-2.000 1,2 ..
-4.000 1,2 %,
1,1
-6.000 ,
11 % ‘? 00q ® 'y
-8.000 el
10 PR
-10.000 1,0 ce ® 1’ o2y + 11449
-12.000 0,9 b 11 @ ® R2-0,0113
NN AONSLTITLTINNMNOOONRNNONVVINNNOOOAdAANNNNMNN S S < NN @ !
A I I I I I I A NNNNNNNIN NN NN NN o0,
$S3383385385385385385>85>85>85>85>85>83 0
os*Yos%os%os%os%os*os"os"os"os%os%osYos -15.000 -10.000 -5.000 0 5.000 10.000
e=¢m=Cari Denge MiNS === Euro/Dolar(Sag Eksen) Cari Denge (Mn3)
Cari Denge&Tahvil Faizi £ Cari Denge&Tahvil Faizi Korelasyon
= 0,18
6.000 51,0 z
4.000 E ° o 46®
2.000 = so .gdl & e’ °
= [ !
0 i 6,0
-2.000 31,0 @
-4.000 o ® 26,0 ® e
-6.000 ® o %, 00 o
-8.000 %5 ° ~\,.5cwoo7x+ 19,079
1000 LY TN T T &0 e ° R*=0,0336
[ 4 [} °
-12.000 o
NN NIETITITININWMOOUORNNRNONNWWMOINONDNOOOTdHHANNNMNMNNNS LW .“. ’
A I I I I I NNNNNNNINNNNN NN NN 1o
@>T @ >ST 0 >ST 0> 08>S 08>S 08>S 08>S 0> 0> 0 >S50 >3S0 > S
Sx>8x> 8787387387828 >8%87s8>8%7z>8%
os*¥os%os%os%os%os*os*"os"os"os%"os%osYos -15.000 -10.000 -5.000 0 5.000 10.000
e=¢==Cari Denge Mn$ =7 Yillik Tahvil (Aylk Ort.) Cari Denge (Mn5)
wv)
Cari Denge&CDS 8 Cari Denge&CDS Korelasyon
-0,06
6.000 901,0 901,0 z
%) [ )
4.000 . 801,0 8 ©801,0
®
2.000 ﬂ \ 701,0 ° e
0 601,0
| & ® 00 g 010
-2.000 & 1 ! 501,0 e° o v o b
-4.000 ,“' 401,0 e . ?‘ o™ o
-6.000 30L0 e & 01.'“%9 Y
o o Mt
-8.000 201,0 &8P 0,M3x + 330,98
-10.000 101,0 6 Gese o R?=0,0035
-12.000 1,0 101,0
T ITT N NN OOWUONNNOONMOMNNINDINDOOO T T ANANNMNNNS I T N W
SeSddd A A A g A A A A A A A NN A NNNNNNNNNN NN NN 1o
@ >T 0 >3S0 >SS 0> 0> 08>S 0 >3S0 >S5 0> 08 >3 0 >3S0 > 5
o @ O (@ O (@ O ([© O © QO © O @ o @© O (@ O (@ O ([© QO ©
ocs*¥os%os*os*®os*os%os%os%os*®os*"os"Yos -15.000 -10.000 -5.000 0 5.000 10.000
e=¢==Cari Denge Mn$ = CDS (Aylik Ort.) Cari Denge (Mn5)
.~
Cari Denge&Enflasyon & Cari Denge&Enflasyon Korelasyon
-0,06
6.000 90% 2
c
4.000 80% 9
"
2.000 ] 70% S
=
[
0 } 60% W
-2.000 & 50% ® .
-4.000 3 40%
6000 ¢ 30%
-8.000 209/ = -SE-06X +0,2392 oo
£00x+9,2392 et
-10.000 10% R*=0,0037
-12.000 0%
NN NIETTTNINMOOORNNMNOONNNMONONOOO-HTdANANANMNNNONS I T NN
A I A A A A AT T T AT A ATNNNNNNNNNN NN NN NN A
© >~; © >~; © >~; © >~; © >~; © >~; © >~; © >~; © >~; © >~; © >~; © >~; m >
O @© O @© O @© O © O © O m© O @© O @© O @© O @© O @© O @© O @©
os%¥os%os"oz*osz%osz¥osz"osz*¥osz"os%Yoz"osz="0o>= -15.000 -10.000 5.000 10.000
e=¢==Cari Denge MN$  e====Enflasyon Cari Denge (Mn3)
BMD Arastirma m
12 Eylul 2025 13/16

Bizim Menkul Degerler A.$




Cari Denge/GSYH

Cari Denge/GSYH

Cari Denge/GSYH

Cari Denge/GSYH

Cari igslemler & Odemeler Dengesi

T . P .
Cari Denge/GSYH&GSYH Biiyiimesi 5 = Cari Denge/GSYH&GSYH Biiyiimesi
= 25,0
8% 250 £ ° Korelasyon:
6% 4 200 G 20,0 -0,23
4%
2% 15,0 15,0
o A e 10,0 % »
° 'Y} ) ;
2% oJ\” 94 50 ... 3 K N
A% | -, \ o x oo 0,0 0,0004x +2,0862  © '..,1 '50.“
’ ¥ =-0,0004x + 2,
6% o0 v o = 0,504 8% ¢
8% , o,o“ .
-10,0
-10% ® 5,0
-12% -15,0
- (a2} - o - o - o - o - o - m - o - o - o - o - o -
¢ 9 gdggggaggggdagsgagdgaqdgagagagagdgg L] -10,0
(321 o < < wn wn o) o ~ ~ 0 0 ()] ()] o o - - o~ o~ o oM < < wn
- — - — — ) — i — ) — ) i ) o~ o o~ o o~ o o~ o~ o~ o~ o
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
N 8 8 8§ § N N &~ QQ QS -15,0
e=¢==Cari Denge/GSYH @ GSYH Biiylimesi, % (Sag Eksen) -15% -10% 5% 0% 5% 10%
Cari Denge (MnS$)
- .
. e Cari Denge/GSYH&Dolar/TL
Cari Denge/GSYH&Dolar/TL & g ge/ 45,0 /
S~
> Korelasyon:
8% 45,0 400
oo 100 .° 0,11
4% 35,0 35:0 °
2% 30,0 ® 300
0% ¢
2% 250 25,0
20,0
4% ° 20,0
% 15,0 [ ® o y = -0,0004x + 2,0862
-8% o 10,0 5 ° 15,0 o5
-10% o®00000 500 ol
12% eese00000000000000000 00 | e .10,5 °
-12%
’ °
535858533859 35085330338933337 Y LI
R A O I A I I O I - I - I BN O N S A ceethfe 3 g o
o~ o~ ~N o~ o~ ~N ~ o~ o~ o~ ~N ~N o~ o~ o~ o~ o~ o~ ~N o~ o~ o~ ~ o~ o~ g
159 109 59 0 o o
«=¢== Cari Denge/GSYH @ Dolar/TL (Sag Eksen) 15% 10% 5% 0% 5/3_ 10%
Cari Denge/GSYH
. we » = H gici
Cari Denge/GSYH&Dolar/TL Yillik Degisim Oranlari E Cari Denge&Dolar/TL Y"l'zlf)nPeg'S'm Oranlari
[ 0
[a) .
10% 12 3 ° Korelasyon:
° = -0,05
0 > 100% z
5% 3 =
oo > ) °
o 0,8
) 80%
0% ha ¥4
. W \ R
Y ° 0,6
-5% .. l o®
° A A\ 0,4
o .“ ° ] S
-10% o. . o‘. ° J *% ®g0 02
Y X ° [ ..
-15% L L] L 0,0 f. ‘.
o )
FRFPFPIPIPFPFPFP PP F PP ° o® ° ° ¥=-0,0008x + 2,086
RN RS SRS N SRS AN RS SRS SR SR I R U R o ° R = 0,504
DT AT AT AT AT AT AT AT AT AT AT AT AT AT AT AR AR AR AT AT AT AR A o® o °
b
e=é== Cari Denge/GSYH @ Dolar/TL (Sag Eksen) -15% -10% -5% 0% 5% 10%
Cari Denge/GSYH
Cari Denge/GSYH&Euro/Dolar o o Cari Denge/GSYH&Euro/Dolar
w W ’
8% 1,4 o ®° Korelasyon:
6% 14 14 p -0,21
’ ° °
4% 13 Y 1,3
2% !
0% 13 ° 1,3
2% o® . 1,2 °
-4% 1,2
6%
o 1,1
8%
e ¥ ¢, @ o 00 0 ...
-10% 11 o e °
“12% [ J 1,0 y= —0,0?04)( +2,0862
~— o — o — o i m i m i o ~— o ~— o ~— o — o — o i m i . R =O'504
0000 9gddgdogdggodgdogdogagaogoddgdadgdodagagdagdad
h N S T NN O O RN 0O DO O H o H NN MM
- - - - - - - - - - - - - - o~ o~ o~ o~ o o~ o o~ o~ o~ o~ .
O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O © O O O o [}
N ~N ~N ~N o~ o~ ~ N ~ o~ ~N ~N o~ o~ o~ ~ o~ ~N ~N ~N o~ ~N ~ o~ ~ 1,0
e=4== Cari Denge/GSYH @ Euro/Dolar(Sag Eksen) -15% -10% 5% 0% 5% 10%
Cari Denge/GSYH
BMD Arastirma B D

12 Eylul 2025 14 /16 Bizim Menkul Degerler A.$




Cari Denge/GSYH

Cari Denge/GSYH

Cari Denge/GSYH

Cari igslemler & Odemeler Dengesi

Cari Denge/GSYH&Tahvil Faizi o = Cari Denge/GSYI-;f‘oTahwl Faizi
W <= ’
0, (T
8% 50,0 ° o 460
6% ° ® 450
4% *%¢ 400 o 410 g
2% 35,0 380
0% 30,0 310
2% / o 250 ’
-4% ¥ 200 S
.+**""y =0,0004x + 2,0862
-6% 15,0 R?=0,504
8% 10,0
e
-10% 5,0
-12% 0,0
583833533535 38333338385333833 ——
h M & & h N © © N KN 0 @ & O © © = = & N N o & < .
O O O O O O O O O O O O O O O O O O O O © O ©o o o ’
~N o~ ~N o~ o~ ~N ~ ~N o~ ~N o~ o~ o~ o~ ~N o~ ~N o~ o~ o~ ~ o~ o~ o~ o~ 1,0
e=¢==Cari Denge/GSYH @2 Yillik Tahvil (Sag Eksen) -15% -10% -5% 0% 5%, 10%
Cari Denge/GSYH
wv .
Cari Denge/GSYH&CDS 8 4 Cari Denge/GSYHE.CDS
© Korelasyon:
800
) -0,05
° 700
% °
0
°
3‘ o © y =-0,0004x + 2,0862
° 300 ° R?=0,504
100
0
e=¢== Cari Denge/GSYH @ CDS (Sag Eksen) -15% -10% -5% 0% 5% 10%
Cari Denge/GSYH
c o
Cari Denge/GSYH&Enflasyon s < Cari Denge/GSYHg%;nflasyon
2 b
8% 9% z . 85% Korelasyon:
6% 80% E o o gozf 0;01
b
4% 70% 78%
2% ® 6%
° 60% o
0% 60%
2% 50% ® 5598 °
e/ 50%
4% 40% 4%
% 30% ® 40%
o ® 35% ¥ =-0,0004x +2,0862
-8% " °® 20% 30% R2=0,504
]
10% 0000000000000000°°0% otoe 10% s DBt erenreneanensanenninias
-12% 0% 20%0 g @®
o o4 M o4 M o4 M o4 Mmoo M o Mmoo M o4 Mmoo M o Mmoo M o 15% ®
g 9dgadagadgagggagdggasgqagqagdaqagsgadaaqdgdq .~. @€0% g ®
d A4 o o d A A d A 3 d Hd NN NN NN NN NN N 5%
O O O O O O O O O O O O O O O O O © O © o O © o o
e=¢== Cari Denge/GSYH @ Enflasyon (Sag Eksen) -15% -10% -5% 0% 5%, 10%
Cari Denge/GSYH
BMD Arastirma B D

12 Eylul 2025 15/16 Bizim Menkul Degerler A.$




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

Bizim Menkul Degerler A.$
Aragtirma Boliimui
Email : arastirma@bmd.com.tr
Telefon : 0216-547-13-00

Onemli Uyan

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danigsmanhgdi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanhigi 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
distindigu yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek hazirlanmigtir. Kullanilan bilgilerin hatasizligi ve/veya eksiksizligi
konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlari sirket ici ve digi dagitim kanallari araciligiyla tim BMD
musterilerine eszamanl olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler dokimanin yayinlandigi tarih
itibariyle gecerlidir. BMD Arastirma Bolimi daha dnce hazirladi§i ya da daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu raporda sunulan goéris
ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerle gelisen baska raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu
raporu hazirlayan kigilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz ydntemlerini igeriyor ya da farkh varsayimlarda bulunuyor
olabilir. Boyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve goruslerle gelisen diger BMD Arastirma Bolumi 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 islem yapabilir. Ayrica yatinmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle BMD ve/veya diger
iligkili firmalarinin is iligkisi icerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar ¢ikariimak, ¢ogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina dagitiimak tzere hazirlanmamigtir
ve BMD Arastirma Bolimi{’nin izni olmadan kopyalanamaz ve ¢ogaltiip dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olusturan
yatinim tavsiyeleri, tahmin ve hedef fiyat degerlemeleri de dahil olmak Uzere tim yorum ve gikarimlarin, BMD Arastirma Bolimi‘niin
izni olmadan baskalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya, musterilerine ve gerekli yatirim
profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimi gerekli oldugunu disindiginde dizenli olarak yatirim tavsiyelerini
glncellemekte ve temel analize dayali arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu ¢alisma 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 goénderilmis bir teklif ya da o6neri olusturmamaktadir. Herhangi bir alim-satim ya da herhangi bir
enstrimanin halka arzina talepte bulunma karari bu calismaya degil, arz edilen yatirm araci ile ilgili kamuya duyurulmus ve
yayilanmis izahname ve sirkiilere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD calisani bu raporun igerigindeki gorus ve tavsiyelere
uyulmasi sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili olarak sorumlu tutulamaz.
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