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Makro: Dis ticaret dengesindeki bozulma kalici olmadi

Ticaret Bakanhgr’'nin acikladigi gegici verilere gére mayis ayinda dis ticaret acig1 6,5 milyar $ olurken,
12 aylik birikimli olarak 86,7 milyar $’da sabit kaldi. Gegtigimiz ay Ramazan Bayrami sonrasindaki
zayif performans ile tarifelere iliskin endiselerin ihracati sinirladigini, déviz kuruna iliskin
oynakliklarin ve kiiresel ticaret iliskin belirsizliklerin 6zellikle ara mali tarafinda ithalat talebinin 6ne
cekilmesine neden oldugunu gérmistik. Mayis ayina iliskin veriler, s6z konusu nedenlerle dis
ticaret acgiginda gerceklesen bozulmanin 6ngordiigiimiz sekilde gecici olduguna isaret etti. S6z
konusu oynakligi bertaraf edecek sekilde mart-mayis donemini karsilastirdigimizda, dis ticaret
dengesinde bozulma yerine, kismi bir iyilesme gérmekteyiz.

Faaliyete iliskin 6ncu gostergeler finansal kosullardaki sikilasmanin talep kosullarinda yavaslamaya
neden olduguna dair sinyaller icermekte. Tarifelere iliskin belirsizliklerde de azalma gozleniyor. Bu
sartlar altinda 6niimizdeki donemde dis ticaret dengesinin ana egiliminde bir iyilesme bekliyoruz.
Bu cercevede yil sonunda 20 milyar $ civarindaki cari acik tahminimizi koruyoruz.

Ticaret Bakanhgi’nin agikladigi gegici verilere gore, mayis ayinda ihracat yillik bazda %2,7 artisla 24,8
milyar $, ithalat ise yillik %2,1 artisla 31,3 milyar $ seviyesinde gergeklesti. Boylece mayis ayinda dis
ticaret acigi bir 6nceki yila gore degismeyerek 6,5 milyar $ olurken, 12 aylik birikimli acik da 86,7 milyar
S’da sabit kaldi (Tablo 1 ve Grafik 1).

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis (m.a.) veriler dis ticaret dengesinde kuvvetli bir diizeltme
hareketi olduguna ve nisan ayinda yasanan bozulmanin 6éngordiigiimiz sekilde bayram etkisi ve 6ne
cekilen ithalat talebi kaynakl gecici olduguna isaret etti. Altin ve enerji hari¢ dis dengedeki (m.a.)
toparlanma da benzer sekilde kuvvetli gerceklesirken, cekirdek dis dengedeki fazla (m.a.) son 12 ayin
en ylksek seviyesinde gerceklesti (Grafik 2).
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ihracat

ihracat (m.a.) mayista aylik bazda %5,5 artti (Tablo 3, Grafik 3). Altin ihracati nisan ayina kiyasla
artarak 339 milyon S ile son 12 ay ortalamasina yakin gerceklesirken, énceki 2 ayda gerileyen ener;ji
ihracati (m.a.) bu ayda da %2,7 disis kaydetti. Boylelikle altin ve eneriji harig ihracattaki (m.a.) ayhk
artis %5,5 ile toplam ihracat artisiyla ayni seviyede oldu. Onceki ayki raporumuzda, ihracatin bayram
tatili 6ncesindeki glinlerde hiz kazanirken, bayram tatili sonrasindaki glinlerde normalin altinda
degerler aldigini, kullandigimiz standart takvim degiskeninin, s6z konusu calisma giini etkilerini
kontrol edemediginden, bu oynakhg mevsimsellikten arindirma sirecinde yok edemedigini
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degerlendirmistik. Mayis ayi ihracatindaki artisi bu degerlendirmeyle uyumlu sekilde nisan ayinin bir
diizeltmesi olarak degerlendirebiliriz. 3 aylik egilim olarak bakildiginda ise subat-nisan dénemindeki

zayiflamanin mayis ayiyla birlikte toparlandigi gériltyor.

Bolgesel ihracat verilerine gore, Diger Avrupa haricinde tiim bolgesel pazarlara yapilan ihracat (m.a.)
mayista artti. AB-27’ye yapilan ihracat aylik %3,1 artarken (Grafik 5, Tablo 3), Yakin ve Orta Dogu’ya
yapilanihracat aylik %18,4 yiikseldi (Grafik 6, Tablo 3). Kuzey Amerika bélgesine yapilan ihracat mayista
aylik %19,2 artarak nisanda yasanan sert diisiis buyuk olctide telafi etti. Bayram kaynakli etkiyi bertaraf
etmek amaciyla son 3 ay ortalama seklinde baktigimizda tim bolgelere ihracat artisi gozleniyor.

Mal gruplarina gore ihracattaki (m.a.) aylik artis genele yayilirken, en belirgin blylime %14,6 ile
yatirim mallarinda, en zayif artis ise %3,5 ile tiketim mallarinda gercgeklesti (Grafik 7 ve 8, Tablo 3). 3
aylik ortalama olarak baktigimizda yatinnm mallari glicli artarken, tiiketim mallari ihracati geriledi.
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ithalat

ithalat (m.a.) altin ve enerji kalemlerindeki sert gerilemenin destegiyle aylik bazda %5,4 geriledi
(Grafik 4, Tablo 3). Altin ithalat: nceki ay 2,4 milyar $ ile Agustos 2023’ten bu yana en yiiksek seviyede
gerceklestikten sonra mayista %12 disis kaydetti. Ancak yine de 2,1 milyar S ile 1,6 milyar $ olan son
12 ay ortalamasinin lizerinde gergeklesti. Boylelikle altin ithalati son 12 ayda birikimli olarak 20 milyar
$’in Uzerine ¢ikti (Grafik 9). Eneriji ithalati (m.a.) ise petrol fiyatlarindaki disiisiin etkisiyle dnceki ay
aylik bazda %8,9 azaldiktan sonra mayis ayinda da %13,3 geriledi (Grafik 10, Tablo 3).
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Blylime ve reel kur dinamikleriyle daha uyumlu olan altin ve eneriji hari¢ cekirdek ithalatta (m.a.) ise
aylik diislis %3 ile daha sinirli oldu. Cekirdek ithalattaki azalista altin ve enerji hari¢ ara mali ithalatindaki
%4,3’lik gerileme ile yatirrm mallari ithalatindaki aylik %5,7’lik azalis belirleyici oldu. Diger yandan,
tiketim mali ithalati b ayhk %3,2 artti (Grafik 11-12). Ancak tiiketim mal ithalatindaki artista
mucevherat ithalatinin etkili oldugu goriliyor. Nitekim micevher ithalati mayista 951 milyon §$ ile
Kasim 2024’ten beri en yiksek degerini alirken, miicevherat hari¢ tiiketim mali ithalati (m.a.) aylik
bazda %3,0 diists kaydetti (Grafik 12, Tablo 3). Bu gelismeler neticesinde altin ve enerji harig ihracatin
ithalati karsilama orani (m.a.) %92,0’ye yiikseldi (Grafik 13).

AKBANK

Ekonomik Arastirmalar




Y Dis Ticaret istatistikleri (Mayis 2025)

2 Haziran 2025

Grafik 13. ihracatin ithalati Karsilama Orani (%, mevsimsellikten arindiriimis)
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Tablo 1. Dig Ticaret (Ham Veri, milyar dolar)

12 Ay Birikimli Ik 5 Ay
2020 2021 2022 2023 2024 Mayis 2025 2024 2025
Dig Ticaret Dengesi -49,9 -46,2 -109,5 -106,3 -82,2 -86,7 -36,6 -41,1
ihracat 169,6 225,2 254,2 255,6 261,8 265,5 107,2 110,9
ithalat 219,5 271,4 363,7 362,0 3440 352,3 143,8 152,1
Dis Ticaret Dengesi (altin ve eneriji harig) 30 -21 -119 -279 -19,6 -21,1 -10,6 -12,1
ihracat (altin ve eneriji harig) 162,5 213,2 234,8 234,9 241,8 245,9 98,4 102,6
ithalat (altin ve enerji harig) 165,4 215,2 246,7 262,8 261,3 267,1 108,9 114,7
Dig Ticaret Dengesi (altin) -22,7 -19 -17,5 -25,7 -13,6 -16,0 -5,6 -8,0
Altin ihracati 2,5 3,6 2,9 4,3 3,5 4,0 1,1 1,6
Altin ithalati 25,2 5,5 20,4 30,0 17,1 20,1 6,7 9,7
Dis Ticaret Dengesi (eneriji) -24,2 -42,2 -80,1 -52,7 -49,0 -49,6 -20,4 -21,0
Enerji ihracati 4,7 8,5 16,4 16,4 16,6 15,5 7,8 6,7
Enerji ithalati 28,9 50,7 96,5 69,1 65,6 65,1 28,2 27,7
ihracat 169,6 225,2 254,2 2556 261,8 265,5 107,2 1109
ihracat (AB-27) 70,0 93,1 103,0 104,3 108,5 111,7 45,1 48,3
ihracat (AB-27 Disi) 99,6 132,2 151,1 151,3 153,3 153,9 62,1 62,7
ihracat (Diger Avrupa) 24,4 31,5 36,6 39,7 40,1 41,0 15,9 16,8
ihracat (Yakin ve Orta Dogu) 31,3 38,4 45,0 45,6 43,6 43,3 18,2 17,9
ihracat (Kuzey Amerika) 11,2 16,4 18,8 16,5 18,1 18,2 7,2 7,3
ihracat (Diger) 32,7 459 50,7 496 51,5 51,4 20,8 20,7
ihracat (Yatinm Mallan) 19,8 24,8 29,0 33,7 33,9 35,0 13,7 14,7
ihracat (Ara Mallari) 80,3 115,2 133,4 129,0 130,7 132,7 54,1 56,1
Ara Mali ihracati (altin ve enerji haric) 73,2 103,1 114,1 108,3 110,6 113,1 45,3 47,7
ihracat (Tiiketim Mallari) 68,3 83,8 89,8 90,7 93,7 94,0 38,4 38,7
ithalat 219,5 271,4 363,7 362,0 344,0 352,3 143,8 152,1
ithalat (Yatinm Mallan) 31,8 359 40,5 52,7 50,6 50,5 20,9 20,8
ithalat (Ara Mallari) 163,0 210,1 292,4 261,3 2383 244,1 100,7 106,6
Ara Mallari ithalat (altin harig) 137,8 204,6 272,0 231,3 221,2 224,1 94,0 96,9
Ara Mallari ithalati (altin ve eneriji harig) 108,9 154,0 1754 162,2 155,6 158,9 65,8 69,2
ithalat (Tiiketim Mallari) 24,1 249 30,5 47,6 54,5 56,8 22,0 244
Micevherat ithalati 1,4 1,6 3,0 3,9 7,8 7,1 3,5 2,9
Tiiketim Mali ithalati (miicevherat harig) 22,7 23,4 27,5 43,7 46,7 49,7 18,5 21,5
Karsilama Orani 77,0 83,1 69,8 71,1 76,2 75,6 745 73,1
Karsilama Orani (altin harig) 85,7 83,7 73,2 76,0 79,1 78,9 77,4 76,9
Karsilama Orani (altin ve enerji harig) 97,8 99,2 95,2 89,9 92,7 92,4 90,6 89,8

Kaynak: TUIK, Ticaret Bakanligi
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Tablo 2. Dig Ticaret (Ham Veri, milyar dolar)

Sub.25 Mar.25 Nis.25 May.25 2024-C3 2024-C4 2025-C1 2025-C2*

Dis Ticaret Dengesi -7,8 -7,2 -12,2 -6,5 -17,5 -22,3 -22,5 -18,6
ihracat 20,7 23,4 20,8 24,8 66,4 69,1 65,3 45,6
ithalat 28,5 30,6 33,0 31,3 83,9 91,4 87,8 64,3

Dis Ticaret Dengesi (altin ve eneriji harig) -1,2 -1,7 -6,2 -1,7 -3,7 -3,6 -4,2 -7,9
ihracat (altin ve eneriji harig) 19,1 21,5 19,3 23,2 61,4 64,5 60,1 42,5
ithalat (altin ve eneriji harig) 20,3 23,2 25,4 24,9 65,1 68,0 64,3 50,4

Dis Ticaret Dengesi (altin) -1,9 -1,1 -2,2 -1,8 -2,0 -5,0 -4,1 -4,0
Altin ihracati 0,3 0,4 0,2 0,3 1,5 0,8 1,1 0,6
Altin ithalati 2,1 1,6 2,4 2,1 3,5 5,8 5,2 4,5

Dig Ticaret Dengesi (eneriji) -4,7 -4,4 -3,8 -3,0 -11,7 -13,7 -14,2 -6,8
Enerji ihracati 1,4 1,5 1,3 1,3 3,6 3,8 4,1 2,6
Enerji ithalati 6,1 5,9 51 4,2 15,3 17,5 18,3 9,4

ihracat 20,7 23,4 20,8 24,8 66,4 69,1 65,3 45,6
ihracat (AB-27) 8,9 10,4 9,2 10,9 26,8 28,3 28,3 20,0
ihracat (AB-27 Dis1) 11,9 13,0 11,6 14,0 39,6 40,8 37,0 25,6

ihracat (Diger Avrupa) 3,1 3,6 3,3 3,7 10,8 10,5 9,7 7,0
ihracat (Yakin ve Orta Dogu) 3,7 3,3 3,0 4,0 11,1 11,5 10,9 7,1
ihracat (Kuzey Amerika) 1,3 1,6 1,3 1,7 4,5 5,0 4,3 2,9
ihracat (Diger) 3,8 4,5 4,0 4,5 13,2 13,9 12,1 8,6
ihracat (Yatinm Mallan) 2,5 2,5 3,2 2,9 8,5 9,3 8,2 6,5
ihracat (Ara Mallan) 10,7 10,4 11,9 10,9 33,9 33,0 33,0 23,1
Ara Mali ihracati (altin ve enerji haric) 9,0 8,8 10,0 9,3 28,9 28,3 27,8 19,9
ihracat (Tiiketim Mallan) 7,9 7,5 7,9 7,0 23,2 25,6 23,3 15,4

ithalat 28,5 30,6 33,0 31,3 83,9 91,4 87,8 64,3
ithalat (Yatinm Mallan) 3,5 4,5 4,6 4,4 13,1 12,9 11,7 9,0
ithalat (Ara Mallari) 20,7 20,9 22,8 21,3 57,6 62,5 62,5 44,1

Ara Mallari ithalati (altin harig) 18,6 19,3 20,4 19,1 54,1 56,7 57,3 39,6
Ara Mallari ithalati (altin ve eneriji harig) 12,5 13,4 15,3 14,9 38,8 39,2 39,0 30,2
ithalat (Tiiketim Mallan) 4,2 5,2 5,4 5,6 13,0 15,7 13,4 10,9
Miicevherat ithalat 0,4 0,7 0,7 1,0 1,4 2,7 1,2 1,6
Tiiketim Mali ithalati (miicevherat harig) 3,8 4,5 4,7 4,6 11,6 13,0 12,2 9,3

Karsilama Orani 72,7 76,5 63,1 79,3 79,2 75,6 74,4 71,2
Karsilama Orani (altin harig) 77,5 79,2 67,4 83,9 80,8 79,8 77,7 75,6
Karsilama Orani (altin ve enerji harig) 94,0 92,9 75,7 93,1 94,3 94,8 93,5 84,4

* Nisan ve mayis aylari toplamidir.
Kaynak: TUIK, Ticaret Bakanlig
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Tablo 3. Dig Ticaret (Mevsim ve Takvim Etkilerinden Arindiriimig)

Aylik Yiizde Degisim Ceyreklik Yuzde Degisim
Sub.25 Mar.25 Nis.25 May.25 2024-G3 2024-C4 2025-GC1 2025-C2*
ihracat -0,8 3,7 -5,4 5,5 0,3 0,5 3,1 -0,7
ihracat (altin harig) -0,3 2,9 -4,5 5,0 -0,5 1,5 2,7 -0,3
Enerji ihracati 11,4 -6,6 -2,0 -2,7 -26,5 1,5 17,0 -4,4
ihracat (altin ve eneriji harig) -1,0 3,6 -4,7 5,5 1,6 1,6 1,9 0,0
Altin ihracati -32,3 71,4 -51,3 56,2 58,2 -44,7 34,9 -23,5
ihracat (AB-27) 0,8 51 -2,8 3,1 -0,1 4,0 3,2 2,3
ihracat (AB-27 Dis1) -1,9 2,7 -7,4 7,4 0,6 -1,9 3,0 -2,9
ihracat (Diger Avrupa) -0,2 8,8 -1,7 -0,3 1,0 -5,5 5,5 3,7
ihracat (Yakin ve Orta Dogu) 0,0 -14,7 -3,6 18,4 1,6 -4,7 7,6 -5,6
ihracat (Kuzey Amerika) -10,2 10,5 -20,1 19,2 -3,7 8,7 -1,5 -9,8
ihracat (Diger) -2,0 11,7 -10,1 1,6 0,9 -0,1 -0,9 -3,3
ihracat (Yatinm Mallan) -2,0 9,8 -4,9 14,6 2,8 0,0 3,6 7,8
ihracat (Ara Mallan) -1,6 5,5 -6,4 4,7 0,2 -1,2 5,2 -1,3
Ara Mali ihracati (altin ve enerji harig) -2,2 5,6 -5,0 4,6 3,1 0,7 2,8 0,0
ihracat (Tiiketim Mallan) -1,5 -2,8 -1,4 3,5 -0,1 2,2 0,1 -2,0
ithalat 1,2 2,3 4,4 -5,4 -3,6 8,1 -0,3 3,5
ithalat (altin harig) -1,1 4,4 1,8 -4,9 -3,1 5,5 0,5 1,8
ithalat (altin ve eneriji harig) -3,3 5,6 4,6 -3,0 -1,4 4,3 -0,4 5,6
Enerji ithalat 8,1 -0,1 -8,9 -13,3 -9,9 10,4 3,8 -12,9
Altin ithalati 43,4 -24,5 50,8 -12,0 -13,5 66,4 -11,1 30,9
ithalat (Yatinm Mallan) -8,5 17,4 1,5 -5,7 -0,9 -4,4 5,1 6,3
ithalat (Ara Mallari) 3,6 -2,7 5,6 -7,4 -4,3 9,6 -0,1 1,0
Ara Mallari ithalati (altin ve eneriji harig) -2,5 -0,4 6,6 -4,3 -0,9 4,1 -0,1 3,1
Ara Mallari ithalati (altin harig) 0,5 -0,3 1,8 -6,8 -3,7 5,9 1,0 -1,7
ithalat (Tiiketim Mallan) -0,9 13,5 2,0 3,2 -3,2 13,0 -5,3 12,3
Miicevherat ithalati 90,7 15,7 -1,3 55,7 -23,8 53,9 -43,4 63,3
Tiketim Mali ithalati (miicevherat harig)  -6,3 13,3 2,4 -3,0 0,2 7,8 1,6 7,2

Kaynak: TUIK, Ticaret Bakanligi, Akbank
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YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardakiyazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi, etkinligi velhasil
her ne sekil, suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan,
yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya ¢ikabilecek
zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve ¢alisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an, hicbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya
ihtara gerek kalmaksizin séz konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel
yatirim tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamli bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Akbank TAS ve Ak Yatirim
AS’nin herhangi bir taahhtdini icermediginden, bu bilgilere istinaden her tirli 6zel ve/veya tizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak
sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her turli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve
tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tlzel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler
nedeniyle olusabilecek her tiirli maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi
dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve ziyandan hicbir sekil ve surette Akbank T.A.S, Ak Yatirim A.S ve ¢alisanlari sorumlu olmayacak olup,
ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle hicbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirm AS ve
calisanlarindan herhangi bir tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler
“yatinm danismanhgl” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip, genel yatirm danismanligi faaliyeti kapsamindadir; yatinm danismanhg hizmeti almak
isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla temasa gegmesi ve bu hizmeti bir sézlesme karsiliginda almasi SPK
mevzuatinca zorunludur. Yatirim danismanhigl hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak yatirim danismanligl sézlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu gorusler, genel yatirm danismanhgi faaliyeti kapsaminda genel olarak duzenlendiginden,
kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada
yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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