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ABD’de 3 Kasim’da gergeklestirilen Kongre ara secimlerinde
Demokratlarin her iki kanatta da ¢ogunlugu elde etmesi,
Cumbhuriyetgiler agisindan agir bir yenilgiye isaret etti. Sonuclarda iran
savasinin etkisiyle yikselen eneriji fiyatlari, hayat pahaliligi, yiiksek konut
maliyetleri ve faizlerin yarattigi memnuniyetsizlik belirleyici olurken,
Trump’in destekledigi adaylarin geleneksel Cumhuriyetci eyaletlerde de
kaybetmesi parti icindeki liderlik tartismalarini artirdi. Kongre
kontroliniin Demokratlara ge¢mesi, Trump’in vergi, harcama, go¢ ve
ticaret politikalarini hayata gecirmesini ve st diizey atamalarini
zorlastirirken yonetim Gzerindeki denetimi glglendirecek. Bu durumun
Trump’i baskanlik kararnamelerine ve dis politikada daha aktif girisimlere
yonelterek vyiriitme ile yasama arasindaki gerilimi artirabilecegi
degerlendiriliyor. Secim sonuglari, Trump’in kalan gorev siresindeki
hareket alanini daraltirken Cumhuriyetgi Parti icindeki glic dengelerini ve
2028 baskanlik yarisina iliskin beklentileri yeniden sekillendirebilir.

ABD ile iran arasindaki gerilim siirerken Katar arabuluculugunda
diplomatik temaslar yogunlasti; ancak kisa vadede anlasmaya varilmasi
zor goruliyor. ABD yonetimi yeni saldiri diizenleme, ekonomik baskiyi
siirdiirme veya Iran’a taviz iceren bir anlasma yapma seceneklerini
degerlendiriyor. Demokratlarin Kongre’nin iki kanadinda da kontroli
kazanmasinin ABD’nin yeni askeri operasyonlarini sinirlayabilecegi, kalici
bir anlagsmanin ise Hirmiz BogazI'ni yeniden acabilecegi
degerlendiriliyor.

Piyasalarin Odak Noktasi

Euro Bolgesi’'nde yillik enflasyon, enerji fiyatlarindaki yiikselisin
etkisiyle ekimde %4’e cikarken, g¢ekirdek enflasyon %2,5’te kalds;
hizmet enflasyonu ise %3,3’e yiikseldi. Enerji maliyetlerinin Ucretlere
ve temel fiyat baskilarina gegisi simdilik sinirli seyrediyor. ECB,
enflasyon goriinimiinde iyilesme saglanmamasi halinde aralikta faiz
artisina gidebilecegi mesajini veriyor. Olasi bir artis ekonomik kosullar
Gzerindeki baskiy1 artirirken, kiiresel tahvil getirilerindeki yikselis ve
diisik dogal gaz stoklari da goriiniimii olumsuz etkiliyor. Bu arada
Lagarde, gorev siiresi Ekim 2027'de dolacakken, 7 Subat 2027’de
gorevinden ayrilacagini agikladi.

BOJ, ekimde faizi %1,25’te tutarken bir iiye 25 baz puanlik artis
istedi. Enflasyonun %2’lik hedefle uyumlu hale gelmesi ve eneriji
maliyetlerindeki yikselis, aralikta faiz artisi beklentisini giiglendiriyor.
Banka, ocaktan itibaren ETF satislarini hizlandirarak gelirlerin biyuk
boliminu hikimete aktaracak.

9 Kasim haftasinda piyasalarin odaginda, Fed’in faiz patikasina iliskin
ipuglari sunacak ABD’nin ekim ayi enflasyon verisi yer alacak.
Antalya’da 9-20 Kasim tarihlerinde diizenlenecek COP31’'in yani sira
Avrupa’da Dublin’deki liderler zirvesi izlenecek. Cin’in dis ticaret
verileri ile Bekarlar Glinli alisveris sonuglari, bélgedeki talebin seyrine
istk tutacak. Abu Dabi‘de yapilmasi planlanan Rusya-Ukrayna
gorismeleri de haftanin 6ne gikan diger glindem maddeleri arasinda
olacak.

ABD’de tarim disi istihdam ekimde 165 bin kisi artarak tahminleri
asarken, issizlik orani %4,1’e geriledi. istihdam artisi profesyonel ve is
hizmetleri ile saglik sektorlerinde 6ne ciktl. Ortalama saatlik kazanglar
ayhk %0,4, yillik %3,1 artarak tcret baskilarinin sinirl kaldigina isaret etti.
Gugli istihdam verisi, Fed’in aralik ayindaki faiz kararindan once
degerlendirecegi son istihdam raporu olurken, piyasada faiz artisi
beklentisini destekledi.

ingiltere Merkez Bankasi, politika faizini 25 baz puan artirarak %4’e
¢ikardi; kurul Gyelerinden sekizi bu artisi desteklerken Catherine Mann
faizin 50 baz puan artirlmasini savundu. Baskan Andrew Bailey, Orta
Dogu’daki gatisma siirerse yeni faiz artislarinin giindeme gelebilecegini
belirtti. BOE, enflasyonun gelecek yilin ikinci ¢eyreginde %4,9’a
yiikselmesini, 2029’da ise %2’lik hedefin altina gerilemesini bekliyor.
Enerji fiyatlarindaki artisin hane halki faturalarini ve sirket maliyetlerini
yukselterek enflasyonu kalici hale getirmesi bankanin  temel
kaygilarindan biri.

ABD’de ISM Hizmetler PMI ekim ayinda 54,9’dan 54,5’e gerileyerek
piyasa beklentisi olan 54,8’in altinda kaldi. ABD imalat PMI ekimde
54,5'ten 55,5’e ylkselerek Uretimde giiclii seyre ve stoklarin yeniden
artisa gectigine isaret etti; yapay zekd ve veri merkezi tedarik
zincirlerinde arz sikintilari stirddi.
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TICARET BELIRSIZLIKLERi ON PLANDAYDI

TARIFE SAVASLARI
Tarifeler ve korumaci
politikalar kiiresel ticareti
olumsuz etkiledi.
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DOLAR UZERINDE BASKI
Trump yonetiminin agresif
tarife sdylemleri dolar
tizerinde baski olusturdu.
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FED BAGIMSIZLIGI
TARTISMALARI
Fed'in bagimsizligina yonelik
tartigmalar para politikasina
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JEOPOLITIK CATISMALAR ENERJI VE ENFLASYON RiSKLERINi ARTIRDI
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ENERJI ARZINDA iKi GEGi$ NOKTASI RiSKi

Hiirmiiz'deki sevkiyat kesintilerine Kizildeniz'deki saldirlarin eklenmesi, kiiresel
enerji ticaretini iki kritik deniz yolunda bask altina aldi.
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GERILIMIN AZALMASI

Deniz trafigi normallesir; petrol ve enflasyon
baskisi azalir, faiz indirimleri yeniden giindeme gelir.

UZAYAN CATISMA

Kesintiler donemsel olarak stirer; petrol yiiksek
kalir, biiylime zayiflar ve merkez bankalari bekler.
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iFT BOGAZ SOKU
RiSK SENARYOSU — GERGEKLESMIS FiYAT DEGIL

Hiirmiiz ve Babtilmendep ciddi élgiide aksar; petrol
120 dolarin iizerine gikar, stagflasyon ve oynaklik belirginlesir.
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IMF Kiiresel Ekonomik Goriinim Raporu — Ekim 2026

IMF’ye gore, kiiresel ekonominin biiyiime hizi, 2026 yili icin %3’ten %3,1 seviyesine hafif yukari
IMF 2026 ve 2027 Yillari Bityiime Tahminleri yonlii revize edilirken, 2027 yili icin %3,4 seviyesinde korundu.

(Ekim 2026, % Degisim)

* IMF, kiuiresel ekonominin dayaniklihgini yeniden ortaya koydugunu, ancak bu dayaniklihigin Glkeler
Temmuz arasinda esit dagilmadigi ve kisa vadede ekonomilerin uyum saglama imkanlarinin hizla daraldigini

2026 belirtti.
Tahmin Projeksiyonlar

Tahminlerine g ' . - )
Gére Fark *  Ozellikle, Orta Dogu'da uzayan savas ve ticaret gerilimlerinden kaynaklanan siliregelen baskilara
Ore Far karsin 2026’nin ilk yarisindaki ekonomik faaliyetin beklenenden daha iyi seyrettigi belirtilirken,
2025 2026 2027 2026 2027 yapay zekaya yonelik glicli yatirimlarin yon verdigi teknoloji dongisiniin talebi destekleyen ivme
Diinya 3,5 3,1 3,4 0,1 0,0 olusturdugu vurgulandi.
Gelismis Ulkeler 2,0 2,1 1,8 0,4 0,0
ABD >3 >3 >3 0.0 01 *  Kiresel dengesizliklerin orta vadede sadece iIlimli dlglide azalmasinin beklendigi belirtilirken, orta
Euro Bolgesi 12 11 12 0.2 0.0 :c/ac::lalll buyum;: gorun:tr.\j.unun |Ise (':clarlhsel ortalamalara gore zayif kalmaya ve (lkeler arasinda
TGS 0.2 13 11 0.6 0.1 arkhlasmaya devam ettigi vurgulandi.
Fransa 0,9 0,4 0,7 -0,2 -0,2 y . . e . ! . e
italya 0.5 0.8 0.6 03 01 *  Kiresel ticaret hacmindeki bliylimenin 2026'da yavaslamasinin, 2027'de ise istikrar kazanmasinin
T 26 25 18 04 0,0 b‘(‘ekle.ndlgtlnlf I§fr-?t|e(|im°r:<en{|b5 dur:md? T?rlfele'rl!'\ E)Itérpsuz e.ztl.<|5|,tt'rl§t||n; zvlnckl)rlle.r:tmljt.akl uyum
[ 12 0.7 0.7 01 0.0 sureci ve teknolojiyle baglantili ticaretin gligli seyrini sirdiirmesinin etkili oldugu belirtildi.
L EE L2 L3 L2 U2 04 *  Risklerin asagi yonlu egilimi olduguna isaret edilirken, Orta Dogu'da uzun siireli belirsizligin devam
Kanada _ 1,9 11 17 0,0 0,0 etmesinin veya gerilimin daha da tirmanmasinin enerji ve gida fiyatlarinin yiiksek kalmasina ve
Gelismekte Olan Ulkeler [ 4,5 3,7 4,4 01 | 01 oynak seyretmesine, enflasyonist baskilarin yeniden giiclenmesine, mali ve dis dengelerin
Cin 5,0 4,5 4,0 0,1 0,1 bozulmasina ve biiylimeyi baskilamasina yol acabilecegi uyarisinda bulunuldu. Buna karsin, yapay
Hindistan 7,8 7,0 7,0 0,6 03 zeka yatirimlarindaki ivmenin artmasi ve yapay zekadan kaynaklanan verimlilik kazanimlari veya
Brezilya 2,3 2,2 19 -0,2 -0,3 jeopolitik ve ticari gerilimlerin kalici olarak hafiflemesinin ise biyimeyi giiclendirebilecegi
Meksika 0,5 1,5 1,8 03 -0,1 el
Rusya 1,0 0,9 0,9 -0,2 -0,2
Giney Afrika 11 10 13 01 0,0 * Kiiresel manget enflasyonun, 2025'teki %4,1 seviyesinden 2026'da biiyiik élciide enerji ve gida
Tarkiye 3,7 2,7 3,6 -0,2 0,0 fiyatlarindan kaynaklanan gecici artisin etkisiyle %4,7'ye (6nceki: %4,7) yiikselmesi ve ardindan

Kaynak: IMF, Kiiresel Ekonomik Goriinim Raporu, Ekim 2026. 2027'de %4,1'e (6nceki: %3,9) gerilemesinin beklendigi belirtildi.



Kiiresel Bliyiime ve Enflasyon

2026 yilinda kuresel bliyiumenin ortalamanin altinda, enflasyonun ise ortalamanin hafif lizerinde
kalmasi bekleniyor.

Kuresel Ekonomi Buyume Oranlari (Yillik, %)
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Kiuresel Enflasyon Oranlari (Yillik, %)
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Kaynak: IMF beklentileri ekim ayi projeksiyonlarini yansitmaktadir.

Kiiresel soklar giindemde.

2024

58

2025

Orta Dogu’daki yeni ¢atisma kiiresel ekonomi icin 6nemli bir risk olusturuyor. Kiiresel petrol arzinin ve LNG ticaretinin yaklasik beste biri Hiirmiiz Bogazi’ndan gegiyor.

* |IMF hesaplamalarina gore petrol fiyatlarinda %10’luk kalici bir artis kiiresel enflasyonu yaklasik 40 baz puan artirirken kiiresel {iretimi %0,1-%0,2 azaltabiliyor.

2026

2027
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Brent Petrol Fiyati

Orta Dogu’da gerilimi azaltmaya yonelik diplomatik girisimlerin ilerleyebilecegi beklentisi petrol fiyatlarini asagi ¢ekti. Ancak iran’in Hiirmiiz Bogazi’'ni tamamen
acmadan énce ablukanin kaldirilmasi, yaptirimlarin hafifletilmesi ve dondurulmus varliklarinin serbest birakilmasi talepleri, anlasma 6niinde 6nemli engeller

olusturuyor.

LNG ihracatinin biiyiik kismi (Katar %93, BAE %96) Hiirmiiz Bogazi’na bagimli olup alternatif rota bulunmamaktadir; bu nedenle olasi kesintiler 6zellikle Asya’da eneriji ithalatina bagimli tlkeleri hizh sekilde

Brent Petroliin Varil Fiyati (USD/Varil)
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Kaynak: Bloomberg. Aylik veriler.

etkilemektedir.

Petrol ve Dogal Gaz ithalati (GSYH’ye oran (%))
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Kaynak: OECD*

*Not: Nominal ithalat degerlerine dayanmaktadir. Bu gosterge, petrol ve dogal gaz ithalatinin
lkenin GSYH’sine oranini ifade eder. Orta Dogu; Bahreyn, iran, Irak, Kuveyt, Katar, Suudi
Arabistan, Umman ve Birlesik Arap Emirlikleri'ni kapsamaktadir. Segili OECD {ilkeleri;
Avustralya, Kanada, Kolombiya, Meksika, Norve¢ ve Amerika Birlesik Devletleri’dir. Diinyanin
geri kalani ise diger tim (lkeleri ifade eder.
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Kiiresel Risk Algisi ve Dolar

—Hisse Senedi Oynaklik Endeksi-VIX
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VIX, hisse senedi piyasalarindaki satislarin hizlanmasiyla yikseldi.

*VIX — S&P 500 endeksine ait opsiyon fiyatlarindan tiiretilen, beklenen oynakligi Glcen endekstir. Genellikle “korku

endeksi” olarak anilir ve piyasa belirsizligi arttikga ylikselir.

**MOVE — ABD Hazine tahvili opsiyonlarindan tiiretilen, tahvil piyasasindaki beklenen oynakligi lgen endekstir. “Tahvil

20

piyasasinin VIX'i” olarak da bilinir.
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Hisse senedi piyasalarindaki satislarin artirdigi giivenli liman talebi dolari desteklerken,
ABD tahvil faizlerindeki gerileme dolar lizerindeki baskiyi artirdi.

2025 yili, dolarin uzun siiredir tasidigr givenli liman anlatisinin belirgin bicimde
sorgulandigi bir yil olarak 6ne ¢ikmisti. Nisan ayinda Baskan Trump tarafindan agiklanan
tarifelerin tetikledigi ticaret soku ile Fed’in kurumsal bagimsizligina iliskin artan

belirsizlikler, dolar endeksini 2017°’den bu yana en zayif yillik performansina
suriklemisti.



Kuresel Tahvil Faizleri

Teknoloji hisselerindeki sert satiglar ve artan oynaklik, yatirimcilari giivenli liman olarak ABD tahvillerine yoneltti. Demokratlarin Kongre’de giic kazanmasinin Trump ydnetiminin vergi indirimleri ve harcama
planlarini sinirlayabilecegi beklentisi de bitge a¢igl ve borglanma ihtiyacina iliskin kaygilari hafifleterek tahvil faizlerini asagi ¢ekti. ABD Hazinesi’nin uzun vadeli tahvil ihraglarini azaltabilecegi beklentisi de
diistsl destekledi.

10 Yillik Devlet Tahvili Getirileri(%)
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Ulkeler Bazinda GSYH Biiyiikliikleri ve Kisi Basi Milli Gelir, 2020 - 2025

Tiirkiye; GSYH bliyukluklerinde 2025 yilinda bir basamak yiikselerek 16’nci,
kisi basina gelirde ise iki basamak ylikselerek 65’nci oldu.

Ulkeler Bazinda GSYH Bilyiikliikleri, En Biiyiik ilk 25 Ulke (Milyar USD) Ulkeler Bazinda Kisi Basi Milli Gelir (USD)

1
Ulke 2020 2021 2022 2023 2024 2025 i 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Diinya 86.192 | 98.435 | 102.670 | 107.246 | 111.599 | 118.175 1 Lihtenstayn | 163.998 | 201.298 | 187.183 | 205.907 | 207.034 | 217.928
1 ABD 21.375 | 23.726 | 26.055 | 27.812 | 29.298 | 30.767 | 2 Liksemburg | 117.570 | 136.191 | 125.295 | 134.403 | 138.757 | 148.247
2 Cin 15110 | 18.184 | 18338 | 18367 | 18.945 | 19.626 i 3 irlanda 86.217 | 103.624 | 104.720 | 106.501 | 112.356 | 130.652
3 Almanya 3.938 4.358 4.204 4.564 4.684 5.048 4 isvicre 87.797 | 96.895 | 98.220 | 105.353 | 108.256 | 115.620
4 Japonya 5189 | 5226 | 4448 | 4385 | 4190 | 4435 i 5 Singapur 61.773 | 80.885 | 91.228 | 86.383 | 94.897 | 99.365
5 ingiltere 2726 | 3195 | 3193 | 3422 | 3695 | 4.003 | 6 izlanda 62.237 | 73.221 | 79.953 | 84.490 | 86.485 | 99.071
6 Hindistan 2612 | 3.085 | 3250 | 3.501 | 3.761 | 3.916 : 7 Norveg 70.990 | 96.321 | 112.748 | 90.755 | 89.684 | 94.468
U Fransa 21646012 SCOMNINN2 7" | 2051 Bl SIFNS3 359 8 ABD 64.518 | 71.366 | 77.949 | 82.536 | 86.173 | 89.991
e BUs /e L B 5207 51 2. 200 Wi Cls e ORS00 S i 9 Danimarka | 61076 | 69.539 | 68.123 | 68.208 | 71214 | 77.046
9 Italya 1906 | 2181 | 2106 | 2318 | 2338 | 2550 : 10 Makao 37.008 | 44.839 | 37.053 | 66.735 | 71.869 | 74.465
10 Kanada 1656 | 2022w 2201 | 2197 | 2270 | 2.320 11 Hollanda 53.529 | 60.380 | 59.541 | 63.769 | 67.690 | 73.833
1] Brezilva L JIPMIBFNOTININ.1.952 | Z1IL A 2-1865.00 2.280 i 12 Katar 50.962 | 65401 | 80.385 | 70.946 | 69.720 | 69.680
E Gi;;:"z:re iii i:;‘ii i:;‘gg 1::1‘; 132 1::3;' - 13 Avustralya | 53.322 | 64.411 | 65.776 | 64.851 | 65.701 | 66.352
” e [T [ ieo | ot o T o 14 SanMarino | 45.641 | 54.733 | 53.876 | 59.415 | 60.946 | 65.543
= —n o T it e R SE T Lo i 15 Avusturya 48.764 | 53.827 | 52.749 | 56.764 | 58373 | 63.161
= = T — e e p— i 16 Isveg 52.438 | 60.436 | 54.656 | 54.872 | 57.125 | 62.662
- e — YRR R, | R 17 Belgika 45934 | 51.833 | 50.918 | 55.482 | 56.796 | 61.002
5 = = o FioSE ios i ! 18 Almanya 47.954 | 53.152 | 50.944 | 54.793 | 56.087 | 60.439
TR T = AR i 12 i 19 _srail 44.595 | 52.281 | 54.984 | 52.146 | 54.294 | 60.335
T e e = a2a 55 p— o i 20 ingiltere 40.844 | 47.707 | 47.206 | 49.938 | 53.339 | 57.608
S o — e = - T o 21 HongKong | 46.446 | 49.849 | 47.998 | 50.580 | 54.445 | 56.893
= — — = > = T - i 2 Finlandiya 48.827 | 53.204 | 50.552 | 53.069 | 53.292 | 56.464
5 Belcika = =5 — = — == i 23 Kanada 43.573 | 52.908 | 56.609 | 55.002 | 55.209 | 55.765
= Arjantin o e = B = o8l : 24 Andorra 36.974 | 41.807 | 41.379 | 44.484 | 46.410 | 50.379
= isvec =0 3 v = B05 69 (65 Tiirkiye 8397 | 9.424 | 10.434 | 13.008 | 15.325 | 18.611 )




Emtia ve Hisse Senedi Piyasasi

Hisse senedi satislari ve jeopolitik belirsizlik glivenli liman talebini artirarak altini destekledi. Yapay zeka sektoriine yonelik dizenlemelerin sikilasabilecegi endisesi, yatirimcilari riskli varliklardan
uzaklastirarak gelisen (ilke hisse senetleri ve para birimlerini baskiladi; satislar 6zellikle Gliney Kore ve Tayvan teknoloji hisselerinde yogunlasti.

Emtia Fiyatlar Endeksleri
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ABD Hisse Senedi Endeksleri

(Aralik 2022=100)
480

20

A§u.26
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Muhtegem 7'linin Performansi

S&P 500 Endeksi’ndeki “Muhtesem 77 Harig
380 —— S&P 500 Endeksi
Russell 2000 Endeksi
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Alphabet, Tesla, Nvidia ve Meta’dan olusturulan bir endekstir.

**Russell 2000 Endeksi, ABD’de kiigiik dlgekli sirketlerin performansini yansitan ve llke ekonomisinin ig talep ile
finansal kosullara duyarliligini gésteren 6nci bir gostergedir.



Merkez Bankalari Politika Faiz Oranlari

Kuresel merkez bankalari, artan belirsizlikler ve jeopolitik gelismelerin ekonomik goriiniim lizerindeki
olasi etkilerini degerlendirmek amaciyla para politikalarinda temkinli bir seyir izliyor.

Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkeler Politika Faiz Oranlari (%)

——Gelismis Ulkeler Politika Faiz Orani ——Gelismekte Olan Ulkeler Politika Faiz Orani

/\/‘k ¢ Enflasyon Gorinimundeki Belirsizlik ve Atalet
¥ /\/ /\ % Kiresel Maliye ve Ticaret Politikalari Belirsizligi
5

/ \ Daha Yavas Faiz

; / —— Indirimi/Duraklama/Faiz Artirimi?
3
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1 / l
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Sermaye Akimlari

___________________________________

L Ilhracat ve Blylime Performansi

ii 2026 Yilinin Geri Kalaninda

FED Politika faizi = %4 o Faiz Beklentileri Fonlama Maliyeti
: [ Fed’den 1 faiz artirnmi
ECB Politika Faizi = %2,5 i i ECB’den 1 faiz artirimi
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TUFE, Politika Faizi ve Bilanco Biiyiikliikleri: ABD, Euro Bélgesi, Cin

ABD TUFE ve Fed Politika Faizinin Seyri (%)
09,1

—ABD TUFE (Yillik, %) —Fed Politika Faizi (%)
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Euro Bolgesi TUFE ve ECB Politika Faizinin Seyri (%)
——ECB Politika Faizi (%)

—Euro Boélgesi TUFE (Yillik, %)
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Tiurkiye Ekonomisi

Blytme Oranlari
Sanayi Uretimi, Perakende Satislar ve KKO
Konut, Tasit ve Beyaz Esya Satislar
Orta Vadeli Program
Enflasyon ve Beklentiler
Politika Faizi
Makroihtiyati Adimlar
Faiz Oranlarinin Seyri
TCMB Rezervleri
Cari islemler Dengesi
10 Ulke Bazinda ithalat ve ihracat
Toplanti Tarihleri Takvimi
Portfoy Hareketleri
CDS ve Kredi Notu
GOsterge Tahviller
Gecelik Swap Faizleri
Bltce Dengesi ve Mali Disiplin
2025 Yili Gelismeleri Ozeti



Tiirkiye Ekonomisi Buyume Oranlari

Turkiye ekonomisi, yilin ikinci ¢eyreginde bir dnceki yilin ayni dénemine gére %2,3 biiyiidii ve Bloomberg beklentisi olan %2,5’in ve ilk geyrekteki %2,6’lik (%2,5’den yukari yonli revize)
biyimenin altinda kaldi. %2,3’lik bilyiime 2020’nin ikinci ¢ceyreginden bu yana en diisiik seviyeye isaret etmekte. Yilin ilk yarisindaki bilyiime ise %2,5 oldu. ikinci ceyrekteki gériinim, yillik
bazda iktisadi faaliyette yavaslamaya isaret etse de Turkiye ekonomisi pandemi dénemi olan 2020 yil Giclincli ceyreginden bu yana 24 geyrektir kesintisiz bliylime kaydetmeyi strdurda.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH, ikinci ceyrekte bir dnceki ¢eyrege gore %1,1 artarak gectigimiz yilin ikinci geyreginden bu yana en yiiksek biiyiimeyi kaydetti. Boylece ilk
ceyrekteki %0,3’lik sinirli artisin ardindan geyreklik bazda biiyime belirgin bigimde hizlandi ve %1,2 olan tarihsel ortalamasina yakinsadi.

Talep tarafinda 6zel titketim 2,3 puanla biiyiimenin ana siiriikleyicisi olurken, net ihracat alti geyregin ardindan 0,6 puan pozitif katki sagladi. Uretim tarafinda tarim ve sanayi 0,5’er puanla
biiyiimeyi desteklerken, hizmetlerin katkisi 0,1 puana geriledi; insaat ise biiylimeyi 0,1 puan sinirladi.

Tirkiye Buyiimesinin Yilhik Geligimi

14
2024 2025 2026
— 12
Blylimeye
Katkilar (% Q124 | Q224 [ Q324 | Q424 | Yillk |1Q125( Q225 | Q325 | Q4 25 Yillik Q1 26 Q2 26 | Yan Yil 10
Puan) 8
Tiiketim 6,1% 1,0% 2,3% 3,1% 3,1% | 1,3% | 3,1% 3,0% 4,1% 3,0% 3,7% 2,1% 2,9% 6
Ozel | 5,8% 3,2% 2,9% 4,0% 2,9% 3,6% 3,0%
Kamu| 0,3% 02% | 01% | 0,1% 0,1% 4
Yatirim 0,5% | 2,4% 1,9% 2
Stok Degisimi 1,2% | 0,7% 0,0% 0
Net ihracat 1,5% | 1,3% | 2,2% 5
GSYH 5,4% 2,4% 3,0%
= m— Villik Biiyiime (%)
- = = = = Yillik Biiylime (Ortalama, 2000-2025)
-8
2024 2025 2026 O d oM T N WMNRNOO o MNMZT N OMOWOOS o oM N
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Buylimeye Katkilar (% Q124 ( Q224 | Q324 | Q424 | Yillk Q125 | Q225 | Q325 | Q425 Yillik Q126 Q226 | Yari Yil
P N oy .
uan) 2025 yilina iligkin biiyime %3,6 seviyesinden %3,7’ye revize oldu.

Tarim 0,19% | 0,19% | 0,34% 0,3% 0,3% 0,3% S g e S 1 o
Sanayi 09% [ o.3% | 0.2% OVP 6ngoriisii olan %3,3 seviyesinin lizerinde gergeklesmisti.

ingaat 05% | 04% | 05% | 04% | 05% | 04% | 06% | 07% | 04% | 06% | 02% 0,02%
Hizmet 08% | 10% | 06% | 09% | 08% | 04% | 15% | 16% | 11% | 12% | 09% 01% | 0.5% Piyasa Katilimcilari Anketi’nde 2026 yili biiyiime beklentisi %3,1
Finans ve Sigorta 03% | 0,1% | 04% | 02% | 02% |JEONRG 0.1% | 05% | 02% | 02% | 02% | 01% | 02% seviyesinde.

Diger 26% | 1,0% | 1,3% | 11% | 1,5% | 21% | 1,5% | 11% | 1,9% | 1,6% | 13% | 13% | 13%

GSYH 54% | 24% | 3,0% 3,3% 3,5% 2,6% 4,8% 3,9% 3,5% 3,7% 2,6% 2,3% 2,5%




Ekonomik Buylimeye Katkilar

Ozel tiiketim, 2,3 puanla biyimenin ana surikleyicisi olmayi siirdiiriirken katkisinin ilk ceyrekteki 3,6 puandan

gerilemesi ic talepte normallesmeye isaret etti. Kamu tiiketiminin 0,2 puanlik negatif etkisiyle toplam tiketimin

katkisi 2,1 puan oldu. ithalatin ihracattan daha hizli daralmasi sonucunda net ihracat ise alti ceyregin ardindan
bliyumeye 0,6 puan pozitif katki sagladi.

Bluyumeye Katki (% Puan)
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Sanayi Uretimi, Perakende Satislar ve Kapasite Kullanim Orani

: Agustos ayinda sanayi liretimi zayif seyrini surdurdu.
Oncu gostergelerden kapasite kullanim orani ekim ayinda yukselisini stirdurdu.

Sanayi Uretimive Perakende Satislar
4%

3%

A oL
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——Sanayi Uretimi (3 Aylik Hareketli Ortalama Bazinda Degisim, %)
——Perakende Satislar (3 Aylik Hareketli Ortalama Bazinda Degisim, %)
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Sanayi Uretimi, mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis verilere gore, temmuzdaki %0,9’luk
diiglisiin ardindan agustosta aylik %1,0 daralarak iist iiste ikinci ay geriledi. Yillik bazda daralma ise
%0,2’den %1,9’a derinlesti.

* Bununla birlikte, kisa vadeli oynakhgi azaltarak ana egilimi daha net yansitan li¢ aylik hareketli
ortalamalarda diisiisiin temmuzdaki %1,3’ten agustosta %0,6’ya gerilemesi, iiretimdeki
zayiflamanin goérece hiz kestigine isaret etti.

Perakende satis hacmi temmuz ayinda aylik bazda %0,2 oraninda sinirh artisin ardindan agustos
ayinda %1,4 oraninda artig sergileyerek son ii¢ ayin en giiclii yiikselisini kaydetti ve tiiketim
harcamalarinda hizlanmaya isaret etti.

* Tiiketici harcamalarinin egilimine iliskin 6ncii gostergelerden biri olan perakende satis hacmine
tic ayhk hareketli ortalamalar bazinda bakildiginda artis hizinin temmuz ayindaki %0,8
seviyesinden agustosta %0,6 seviyesine yavasladigi gozleniyor.

- Kapasite Kullanim Orani

75

70

Kapasite Kullanim Orani (Mevsimsel Etkilerden Arindiriimis)
65

====Kapasite Kullanim Orani Tarihsel Ortalama
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Arindirllmis kapasite kullanim orani, ekim ayinda 0,2 puanhk yikselisle
%74,1’den %74,3 seviyesine yiikseldi ve son dort ayin en yiiksek seviyesinde
kaydedildi.

Kapasite kullanim orani, %76 civarindaki tarihsel ortalamasinin altinda
seyretmeye devam ediyor. Mevcut goériiniim yatirim istahinda giiglii ve kalici
bir toparlanma igcin zamana ihtiya¢ duyuldugunu gostermektedir.



Konut, Tasit ve Beyaz Esya Satislari

Konut ve tasit satislarinda toparlanma gozlenirken, beyaz esya satislarinda zayif seyir suriiyor.

Konut Satislari ve Fiyatlan
120% 200%
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/ \ —— Konut Fiyat Endeksi (KFE) Yillik Degisim (%) 160%

140%
60%

\ 120%
30%

100%

90%

80%
0%
60%

40%
-30%

20%

-60% 0%
N N N M M M ® %+ T F W W W O © ©
N e e C N I O S e
€ & 4 6 & 6 4 0 & & d A & & d & & &

Toplam konut satislari aylik bazda agustos ayinda %3,1 artisin ardindan eyliil ayinda %11,8 artig
kaydederken, bir 6nceki yilin ayni ayina gore ise %9,3 oraninda diigiis sergileyerek 142.390 adet
seviyesinde gergeklesti ve son dokuz ayin en yiiksek seviyesinde kaydedildi. Bununla birlikte
eylil ayinda konut satislar, tarihsel ortalamanin da iizerinde kaydedildi. Nitekim 2025 yili

genelinde konut satislan aylik ortalama yaklasik 147 bin, tarihsel ortalama olarak ise 122 bin
adet seviyesinde gerceklesmisti.

Konut fiyat endeksinin aylik artis hizi eyliil ayinda %0,83’ten %1,22’ye hizlanirken, yillik artis hizi

ise %22,90'dan %22,34 seviyesine gerileyerek Mayis 2020’den bu yanaki en diisiik seviyede
kaydedildi.

Konut fiyatlari reel olarak ise eyliil ayinda yilik %5,7 oraninda geriledi ve bdylece konut
fiyatlarinda Kasim 2025 hari¢ tutuldugunda son 32 aylik dénemde nominal yillik degisim yillik
enflasyonun altinda kalmaya devam etti.

100% Tasit ve Beyaz Egya Satiglari

80% .
—Tasit Satislan (Yiliklandinlmis 3 Aylik Degisim)

—RBeyaz Esya Satislari (Yiliklandiriimis 3 Aylik Degisim)
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Oynakligi azaltmak amaciyla li¢ aylik hareketli ortalamalarla izledigimiz yurt ici
tasit satislari, ekim itibariyla ist iiste sekiz aydir gerilerken, bu donemin alti
ayinda cift haneli daralma kaydetti.

Beyaz esya satiglari li¢c aylik hareketli ortalamalar bazinda eyliil ayinda %10,9
artis ile yedi aylik gerilemeyi sonlandirdi.



Orta Vadeli Program (2027-2029)

Orta Vadeli Program-Tahminler

ovP

2025 2026

GSYH (Milyar TL)

GSYH (Milyar USD, Cari Fiyatlarla)
Kisi Basi Milli Gelir (GSYH, USD)
GSYH Buyumesi (%)

Net Ihracatin Bllyiimeye Katkisi
issizlik Orani (%)

ihracat (GTS tanimli, FOB, ABD $, Milyar)
ithalat (GTS tanimli, CIF, ABD $, Milyar)
Dis Ticaret Dengesi (ABD $, Milyar)
Turizm Gelirleri (ABD $, Milyar)
Cari Denge/GSYH (%)
Cari Denge (USD Milyar)

TUFE Yil Sonu(%)

(Gerceklesme)

63.241 | 85.346
1602 | 1.821

18040 | 20.523
3,7 ' 33
el . -05
8,3 81

273,2 : 282,0

365,4 , 387,0

92,2 : -105,0

65,2 | 650

-1,9 : 2,6
[

-30,3

| 111.207
| 1.084
" 22285
4,2
0,0

1
I
1
1
' 80

133.184
2.091
23.419

4,6
0,1
7,8

302,5
411,0
-108,5
73,5
-1,8
-37,0

153.141
2.225
24.842
5,0
0,2
7,6

316,0
426,0

-110,0
78,5
-1,6
-35,5

Butge Dengesi/GSYH (%) -2,9 I 31 1 -35 -3,1 -2,8

Faiz Digi Denge/GSYH (%) 0,4 Tz T G 0,4 0,6

AB Tanimli Nominal Bor¢ Stoku/GSYH (%) 23,7 I 21,8 1 21,7 22,8 23,9
I I

Hiikiimet tarafindan eyliil ayinda yayimlanan Orta Vadeli Program’da (OVP, 2027 - 2029), biiyiime beklentilerinde asagi yonlii, enflasyon tahminlerinde yukari yonli revizyon goriildii.



= == Enflasyon Tahmini
= Belirsizlik Araligi
= 1kt ACI8I (Sol Eksen)

TCMB - Enflasyon Raporu (2026-I11)

TCMB Enflasyon Tahmin Patikasi e gl , . -
TCMB, yilin Gglinci Enflasyon Raporu’nda, enflasyon ara hedeflerini, 2026 yil sonu icin %24

e Enflasyon Hedefleri
¢ Yil Sonu Ara Hedefleri
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Kaynak: TCMB, TUIK.

Varsayimlardaki Giincellemeler

ER 2026-11 ER 2026-111

Kiresel Buylime Endeksi*
(Yillik Ortalama % Degisim)

Petrol Fiyatlari
(ABD Dolary, Yilik Ortalama)

ithalat Fiyatlari
(ABD Dolary, Yillik Ortalama % Degisim)

Gida Fiyatlari
(YIl Sonu % Degisim)

2026

2027

2026

2027

2026

2027

2026

2027

17
2,5

89,4
75,4
6,3

0,2
263

19,0

16
2,5
87,8
76,4
6,9
04
285

19,0

40

32

24

16

seviyesinde, 2027 yil sonu i¢in %15 seviyesinde ve 2028 yil sonu igin ise %9 seviyesinde korudu.

Ayrica TCMB, 2026 yil sonu tahminini ise %26’dan %28 seviyesine yukari yonlii revize
ederken, 2027 yil sonu tahminini %15 seviyesinde ve 2028 yil sonu tahminini %9 seviyesinde
korudu.

TCMB Baskani Karahan, kiiresel biuylime gorinimine iliskin beklentilerin jeopolitik
gelismelerin etkisiyle zayif seyrini strdlrdigini, bu baglamda ilk olarak dis talep varsayimlarini
2026 vyih icin asagl yonde sinirl olarak glncellediklerini belirtti. Karahan, ikinci
glncellemelerinin petrol ve ithalat fiyatlariyla ilgili oldugunu, bu kapsamda petrol fiyatlarinin
2026 yih icinde kademeli olarak gerileyecegini varsaydiklarini ve 2027 yili petrol fiyatlan
varsayimlarini ise savasin gidisatini géz 6nilinde bulundurarak yukari yonli giincellediklerini
belirtti. Ote yandan Karahan, motorin rafineri marjlari, dogal gaz ve diger bazi emtia fiyatlarinin
da etkisi ile 2026 yili ithalat fiyatlari varsayimlarini bir miktar yukari yonli glincellediklerini ve
2027 ithalat fiyati varsayimlarini ise baz etkisi kaynakli olarak asagi ¢ektiklerini sdyledi. Bunlara
ek olarak, gida fiyatlari varsayimlarini, gerceklesme ve tarimsal emtia fiyatlarindaki goriinim
kaynakli olarak ytikselttiklerini vurguladi.

Karahan, 2026 yil sonu tahmininde yapilan 2 puanlik yukari yonli giincellemede, motorin,
dogal gaz ve enerji disi emtia fiyatlarindaki goérinimin etkili oldugunu, esel mobil
uygulamasina yonelik diizenlemelerin etkisini de tahminlerine yansittiklarini belirtti. Bunun yani
sira, gida enflasyonu varsayiminda yapilan yukari yonlu giincelleme ile yonetilen/yonlendirilen
fiyatlarin da enflasyon tahminlerinin yikselmesinde rol oynadigini soyledi. Cikti agigi
tahminlerinde ise 6nceki rapor donemine gore kayda deger bir glincelleme olmadigini ve
finansal kosullardaki sikiligin korunmasiyla yurt igi talebin zayif seyrini 6nimiizdeki dénemde
surdirmesini beklediklerini ifade etti.

Ayrica Karahan, ara hedeflerle uyumlu siki politika durusunu, dolayisiyla dezenflasyon odakli
siki durusunu siirdiireceklerini belirtmekte birlikte, orta vadeli enflasyon gériinimi Gzerindeki
risklerin azaldigini, 1 hafta vadeli repoya doniisiin giindemlerinde oldugunu, piyasa
kosullarini degerlendireceklerini ve uygun kosullar saglandiginda doneceklerini sdyledi.
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Enflasyon ve Enflasyon Beklentileri

Yilhik enflasyon sinirl hizlandi ancak %30 seviyesinin altinda kalmayi siirdurliyor

—— UFE (Yillik Degisim, %)

—— TUFE (Yillik Degisim, %
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%29,77
%27,41

Ayhk TUFE Yilhik TUFE
Oca.24 6,70% 64,85%
Sub.24 4,53% 67,07%
Mar.24 3,16% 68,49%
Nis.24 3,18% 69,79%
May.24 3,37% 75,44%
Haz.24 1,64% 71,59%
Tem.24 3,23% 61,78%
Agu.24 2,47% 51,97%
Eyl.24 2,97% 49,38%
Eki.24 2,88% 48,58%
Kas24 | __224% ____ __4709% __
Ara.24 1,03% 44,38%

Aylik TUFE Yillik TUFE

Oca.25 5,03% 42,11%
Sub.25 2,27% 39,04%
Mar.25 2,46% 38,10%
Nis.25 3,00% 37,86%
May.25 1,53% 35,41%
Haz.25 1,37% 35,05%
Tem.25 2,06% 33,52%
ABu.25 2,04% 32,95%
Eyl.25 3,23% 33,29%
Eki.25 2,55% 32,87%
Kas.25 0,87% 31,07%
Ara.25 0,89% 30,89%
Oca.26 4,84% 30,65%
Sub.26 2,96% 31,53%
Mar.26 1,94% 30,87%
Nis.26 4,18% 32,37%
May.26 1,71% 32,61%
Haz.26 0,99% 32,11%
Tem.26 1,78% 31,75%
ABu.26 1,84% 31,51%
Eyl.26 1,84% 29,73%
EKi 26 2,58% 29.77%
Il Ara.26 - 29,63%
Eki.27 - 23,89%
| Ara.27 - 23,33% i
Eki.28 - 17,94%

*Enflasyon beklentileri, TCMB tarafindan yayimlanan son Piyasa
Katihmcilari Anketi’ndeki aylik tahminler ile bu yil ve gelecek yil
sonu ile gelecek 12 ve 24 ay sonrasina iligkin yillik tahminlerdir.

. Ekim ayinda TUFE, aylik bazda Bloomberg beklentisi olan %2,4 seviyesinin ilizerinde gercekleserek %2,58 artti. TUFE yillik bazda ise %29,73’ten %29,77 seviyesine yiikselerek beklentilerin (%29,5) iistiinde kaydedildi.

. Ekim ayinda UFE aylik bazda %2,07’den %1,65 seviyesine yavasladi ve ayrica tarihsel ortalamanin da altinda gerceklesti (Aylik ortalamalar 2024’te %2,12, 2025’te %2,06 ve veri setinin uzandigl 2010 yilindan bu yana ortalama
%1,83 seviyesinde gerceklesmisti.) Yillik bazda UFE ise, %27,38’den %27,41 seviyesine yiikselerek 2025 yili ortalamasinin iizerinde kalmayi siirdiirdii.



Enflasyon Beklentileri

Ekim ayinda, piyasa katilimcilarinin 12 ay sonrasina iliskin yillik enflasyon beklentilerinde hafif artis gozlenirken, hanehalkinin ve reel sektoriin
12 ay sonrasina iliskin yillik enflasyon beklentilerinde ise kismi iyilesme goriildii.

* Piyasa katilimcilarinin 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentisi ekim ayinda %23,70’ten %23,89 seviyesine hafif ylkseldi.
* Reel sektoriin 12 ay sonrasi enflasyon beklentisi %32,50’'den %31,80 seviyesine kismen geriledi.

* Beklentiler kanalinda en direngli kesimi temsil eden hanehalki enflasyon beklentisinde ise %45,60’tan %43,75 seviyesine kismen dusus
kaydedildi.

Piyasa Katilimcilari Reel Sektor Hanehalki

88,3

57,6

54,4

42,0 43,75
31 80
1] I I

Agu.23 EmEki.25 MBEki.26

12 Ay Sonrasi Yillik Enflasyon
Beklentisi (%)

*Haziran 2023 itibariyla politika faizi %8,50"den %15’e ¢ikarilmis olup s6z konusu dénemde parasal sikilastirma siirecine girilmistir.




Enflasyonda Ana Gruplarin Katkilari

Ekim ayinda TUFE aylik %2,58 artarken yillik enflasyon %29,77’ye yiikseldi. Son iki aydaki diisiisiin ardindan taze meyve ve sebze fiyatlarindaki
keskin artisla gida ve alkolsiiz icecekler %3,50 yiikseldi. Akaryakit, LPG ve tiip gaz fiyatlarindaki artisin etkisiyle enerji grubu %4,92 artti. Yeni
sezona gecisle giyim fiyatlarindaki yiikselis hizlanirken hizmet enflasyonu aylik %0,99’a yavasladi; enerji ve gida disi mallardaki artis %3,45

oldu.
TUFE Alt Gruplari (Yillik Degisim)

110% - Hizmet Enflasyonu Alt Gruplan (Yillik Degisim)
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Politika Faizi (%)

Politika Faizi .
TCMB Ekim Ayinda Faiz Indirdi

55,0 A
505050 505050 5050
50,0 A ;
46,0
45,0 ’
45,0 43
40,5
40,0 42,5
39,5 e
35,0 380 370 37,0
36,0
30,0
s TCMB, ekim ayi toplantisinda politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oranini 100
25,0 baz puanlik indirimle %36 seviyesine ¢ekti. Boylece TCMB ocak ayindan bu yana ilk kez
politika faiz oranini indirdi.
20,0 . . ) ..
** Ayrica TCMB, gecelik bazda (O/N) bor¢ verme faiz oranini (ist bant) 100 baz puanlk
15.0 indirimle %39 seviyesine ve borglanma faiz oranini (alt bant) da 100 baz puanlik indirimle
% %34,5 seviyesinde cekmekle birlikte koridorun asimetrik halini korudu.
10,0 * TCMB, para politikasi kararlarinin enflasyon gérinimi odakh, toplanti bazli ve ihtiyatl bir
yaklagimla alinmakta oldugunu ve enflasyon gériinimiinde belirgin ve kalici bir bozulma
50 A olmasi durumunda para politikasi durusunu sikilastiracagini vurguladi.
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Makroihtiyati cerceve korunuyor.




TCMB Faizi-TUFE Arasindaki Fark

TUFE-TCMB Faizi Arasindaki Fark

I Fark (Sag eks) =——Enflasyon (Yillik Degisim,%) =———AOFM (%)
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Enflasyonda kalici diisUs icin para politikasinda sikilik stirdtrllyor.

* Agustos 2024’ten bu yana pozitif reel faiz verilmekte. (2021 sonrasi itibariyla)
* Pozitif reel faiz 6,2 puanda.




Makroihtiyati Adimlar

Siki parasal durus makroihtiyati adimlarla desteklenmekte.

Sermaye Yeterlilik Rasyosu (SYR)

c TL Mevduat Payi Diizenlemeleri .f | KrediBiiyiime Sinirlan ve KOBI Tanimi

~ve Risk Agirhiklar

Ticari Kredi Biiyiime Sinirlan

Hesaplama Donemi 8 Haftaya Uzatildi ¢
8 haftalik donemde TL KOBI kredileri icin %5;

™
|:: '®l TL mevduat kurallari igin hesaplama donemi

4 haftatlan 8 haftaya Glkanid) KOBI dist ticari krediler icin %2 sinir belirlendi o Hesaplamalarda Sadelesme
(ihracat, yatirnm ve tarim haric). SYR hesaplamalarindaki ek risk agirliklari
, s P — O kaldirildi; HTC&S portfoytindeki negatif
Bireysel ve Diger Kredi Limitleri

/J Gergek Kisi TL Mevduat Biiyiime Hedefleri Artirildi

'.' %60-65 arasi bankalar icin hedef 0,2 puandan 0,4 puana;

I degerlemeler sermaye hesabindan ¢ikarildi.
%60 alti bankalar icin 0,4 puandan 0,8 puana yikseltildi.

Tasit, ihtiyag ve 3 taksit izeri KMH kredilerinde
blytme sinin %3; KMH limitlerinde %1 olarak

belirlendi.
Komisyon Oranlarinda indirim o tgutn  Sabit Kur Uygulamasi Kaldinldi (2026 Gegisi)
'&”‘\ TL payina gore uygulanan komisyon orani %4’ten YP Kredilerinde Sikilagma = Kredi riski icin kullanilan sabit kurlar
- %3'e; ticari kredilerde ise %2'den %1,5'e dilsiiriildi. ;ag%f]ﬂ (;2?’? 'f_rlzq' biiytime siniri %1,0'dan (USD/TRY: 32,83; EUR/TRY: 35,13) ve
oU, 5 € ausuruiau.

hesaplama esneklikleri 2026 itibariyla

KOBI Ciro Esigi 1 Milyar TL Oldu kaldinimaktadr.
KOBI siniflandirmasi icin satis/aktif esigi
500 milyon TL'den 1 milyar TL'ye
(yaklasik 25 milyon $) gikarildi.

PN N J/

Zorunlu Karsilik (ZK) Oranlan

L TL Mevduat Karsiliklar
= Vadesiz, 1 ay ve 3 ay vadeli TL mevduatlar igin ZK orani %17;
3 aydan uzun vadeler icin %10 olarak belirlendi.

Hesaplamalarda son 12 hafta yerine son 24 haftanin
doviz kuru ortalamasi baz alinacak.

EB D Db

E Doviz Kuru Hesaplama Yontemi Giincellendi

(= Kredi Karti ve Ucret Diizenlemeleri

Kredi Karti Azami Faizlerinde Barem Sistemi

30.000 TL alti: %3,25 | 30.000-180.000 TL arasi: %3,75 |
180.000 TL dizeri ve nakit avans: %4,25.

Yabanci Para ve Repo Diizenlemeleri
\ ) YP mevduat ve kiymetli madenler igin ZK %28-32 araliginda;
N yurt disi repo (1 aya kadar) %20, (3 aya kadar) %16 olarak uygulanacak.

Endeksli Mevduatlar

@ TUFE, UFE ve TLREF endeksli mevduatlar icin zorunlu karsilik orani
L %10 seviyesindedir.

Limit Diizenlemeleri ve Yapilandirma
KMH limitleri aylik gelirin 2 kati ile sinirlands;
o6denmemis borglar talep halinde 48 aya kadar yapilandirilabilecek.

Ticari Kredi Ucretleri

Kredi tahsis Ucreti %0,20; kredi kullandirim ve rotatif kredi tcretleri
% %1,10 olarak belirlendi.

.o




Faiz Oranlarinin Seyri

Finansal piyasalarda siki parasal durusun etkileri goruliiyor.

e Ticari

Faiz Oranlan
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TCMB Rezervleri

Toplam rezervler ekim ayinda geriliyor.

Rezervlerin Geligimi Swap Hari¢ Net Rezerv (Milyar USD)

240 120
225 —— 0 525
210 —Altin Rezervi (Milyar USD) 80 —Swap harig net rezerv

195 = Ddviz Rezervi (Milyar USD)

180 ——Toplam Rezervier (Milyar USD)
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2025 yilinda toplam rezervler yilikk 39 milyar USD artarak 193,9 milyar USD ile yili sonlandirdi. Toplam rezervler 30 Ocak haftasinda 218,2 milyar USD ile rekor seviyeye
yiikselmisti.

30 Ekim haftasinda;

* TCMB’nin toplam rezervleri 162,2 milyar USD’den 158,1 milyar USD'ye geriledi. (Altin: 102,0 milyar USD, déviz: 56,1 milyar USD)
* Net rezervleri 42,9 milyar USD’den 38,0 milyar USD’ye geriledi.

* Swap harig net rezervleri ise 30,8 milyar USD’den 24,3 milyar USD'ye geriledi.



Cari islemler Dengesi

Cari acik/GSYH oraninda hafif artis goriiliiyor. Tarihsel ortalamalarin altindaki seyir siiriiyor.

Kiimulatif Cari Denge ve Cari Denge/GSYH

0,
Cari Fazla mmmm Cari Denge (Milyar USD, 12 Aylhik Kiimiilatif) <o

= Cari Denge/GSYH (Sag Eksen)

Bolgesi

) i il g
1l 0
)
-20 I-. I II I 30/
> 0
-30 —I
I -4%
-40 I.
Cari Acik Bﬁlg& | 5%
-50
IO L
-60 -6%
— — — O N &N OO M & < < 0w W W O
SR B 8 RGBS B N e
=< 0 o = 0 o < 00 NN < 0 N < 0 N <+

Agustos ayinda aylik bazda cari denge piyasa beklentilerinin iizerinde 4,05 milyar
USD seviyesinde fazla verdi, beklentiler ise aylik 3,80 milyar USD seviyesinde
fazla verilmesi yoniindeydi. Bu kapsamda bir dnceki aya gére cari dengede belirgin
iyilesme gozlenirken, bir dnceki yiin ayni ayina gore ise cari fazlada kismen zayiflama
goriliyor. Adustos ayinda bir 6nceki seneye gére net hizmetler gelirinin kismen artmasina
ve birincil ve ikinci gelir dengesindeki acigin sinirli daralmasina karsin dis ticaret aciginin
artmasinin sonucunda cari denge bir 6nceki seneye gore daha diisiik seviyede fazla verdi.

e 12 ayhk kiimiilatif cari acik temmuz ayindaki 41,5 milyar USD'den agustos
ayinda 42,1 milyar USD’ye kismen yiikselerek Kasim 2023'ten bu yana en
yiiksek seviyede kaydedilirken, cari acik/GSYH orani ise %32,4'ten %2,5
seviyesine hafif yiikseldi.

Dis Ticaret Verileri (Ekim 2026)

Dis Ticaret Verileri Ekim (Aylllg . Ekim (Kumulatllg) -
. egisim egisim
Milyar USD 2025 2026 2025 2026
LS (%) (%)
ihracat 24,0 25,9 8,1% 270,1 285,6 5,8%
ithalat 31,5 32,6 3,4% 361,1 380,8 5,4%
Dig Ticaret Hacmi 55,5 58,5 5,4% 631,2 666,4 5,6%
Dis Ticaret Dengesi -7,6 -6,7 | -11,4% -91,0 -95,1 4,5%
ihracatin ithalati
76,0 79,4 74,8 75,0
Karsilama Orani (%)

Ticaret Bakanligi tarafindan aciklanan gegici dis ticaret verilerine gore, ekim ayinda
dis ticaret agig1 gecen yilin ayni ayina kiyasla %11,4 azalarak 6,7 milyar USD’ye
geriledi.

Ekim ayinda;
sihracat yillik bazda %8,1 artarak 25,9 milyar USD’ye ulasti. Ekim aylari rekoru.

sithalat yillik bazda %3,4 artarak 32,6 milyar USD’ye yiikseldi.



Cari islemler Dengesi

Cari Dengenin Aylik Tarihsel Seyri ile Altin ve Enerji Hari¢ Cari Denge

Cari Dengenin Gelisimi (12 Aylik Kumdilatif, Milyar USD)
80

——— Cari Islemler Dengesi
-60 == Altin Hari¢ Cari Iglemler Dengesi

Enerji Hari¢ Cari islemler Dengesi
= === Altin ve Enerji Hari¢ Cari Islemler Dengesi
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Agdustos ayinda altin ve enerji harig cari islemler dengesi aylik bazda 8,20 milyar USD
seviyesinde fazla verirken son bes ayda fazla vermeyi siirdiirdii, 12 aylik kiimilatif altin ve
enerji harig cari islemler fazlasi ise 27 milyar USD’den 26 milyar USD seviyesine kismen geriledi.

12 aylk kimdlatif bazda enerji ithalati Aralik 2022'de 96,5 milyar USD ile rekor seviyede
gergeklestikten sonra gorece diisik seviyelerdeki seyrini stirdiirmekte. Bu kapsamda, eneriji ithalati
temmuz ayinda 65,2 milyar USD seviyesinde kaydedilmesinin ardindan agustos ayinda kismen
yukselerek 66,8 milyar USD seviyesinde kaydedildi.

12 aylk kimulatif bazda altin ithalati da Adustos 2023'te 33,7 milyar USD ile rekor seviyeye
ulasmasinin ardindan bu seviyenin altinda kalmayi siirdiirse de son 16 aydir 20 milyar USD'nin
lzerinde seyrettigi gozleniyor, bu kapsamda altin ithalati temmuz ayinda 20,9 milyar USD
seviyesinde kaydedilmesinin ardindan adustos ayi itibariyla hafif disisle 20,1 milyar USD
seviyesinde gergeklestigi gorillyor.

Aylik Cari Denge (5 Yillik Ortalama)
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Aylik cari islemler dengesi rakamlari tarihsel olarak 5 yillik ortalamalar bazinda
incelendiginde, cari islemler agiginin en fazla oldugu aylarin yakit talebinin
arttig1 kis donemini de kapsayan yilin ilk dort ay1 olan ocak-nisan aylari oldugu,
cari islemler fazlasinin en fazla oldugu aylarin ise turizm sezonunun canli

oldugu yaz aylarini da kapsayan agustos-ekim aylari arasi dénem oldugu
gorulmektedir.



Cari Denge Finansmani

Cari acigin finansmaninda toparlanma

Cari Islemler Dengesinin Finansman Kalemleri (Milyar USD)
Rezerv Varliklar m Portfoy Yatirmlari

80 m Dogrudan Yatirmlar ~ mNet Hata ve Noksan

60 m Dider Yatirimlar = Finansal Tarevler
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*Rezervlerdeki (+) degeri rezervlerdeki azalisi, rezervlerdeki (-) dederi rezervlerdeki artigi géstermektedir.

Agustos ayinda cari denge bir onceki yilin ayni ayina gore daha diisiik
seviyede fazla verirken, yabanci sermaye cikisinin sinirli olmasiyla
rezervierde 7,14 milyar USD’lik artis kaydedildi. Net hata ve noksan kalemi
ise yaklasik 4,52 milyar USD ile giris yoniinde gercekleserek rezervler lzerinde
olumlu etkide bulundu. Bu kapsamda, aylikk bazda cari fazla verilirken portféy
yatinmlari, finansal tirevler ve diger yatinmlardaki cikislara karsin dogrudan
yatinmlar kalemindeki girigle birlikte rezervlerde artis gézlendi.

-10 I

-20

Bankalar ve Reel Sektor Net Dig Borglanma
(Yilhk, Milyar USD)

Reel Sektor Net Borglanma (Milyar USD)
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2026
Kimulatif

Bankacilik sektorii ve reel sektor Agustos 2026 itibariyla kiimiilatif bazda
sirasiyla yaklasik 16,7 milyar USD ve 25,7 milyar USD net borc¢lanmis
durumda.



Ilk 10 Ulke Bazinda Tiirkiye ithalat ve ihracat

Ulkelere Gore Yillik Bazda En Fazla ithalat ve ihracat Yapilan 10 Ulke ve Paylari (2024)

Sira |Ulke ithalat (Bin USD) | ithalattaki Payi (%) [Sira |Ulke ihracat (Bin USD) |ihracattaki Payi (%)
344 017 272 100,0% 261 801 501 100,0%
1 |[Cin 44 930 563 13,1% 1 [Almanya 20432 312 7,8%
2 |Rusya Federasyonu 44018 616 12,8% 2 |ABD 16 351 880 6,2%
3 |Almanya 27 084 551 7,9% 3 |[Birlesik Krallik 15289517 5,8%
4 |italya 19 311 975 5,6% 4 |lrak 13 006 477 5,0%
5 |ABD 16 227 487 4,7% 5 italya 12953 701 4,9%
6 |Hansa 12 499 806 3,6% 6 |FHansa 10 038 621 3,8%
7 |isvigre 11 173 800 3.2% 7 |ispanya 9782 569 3,7%
8 |ispanya 9 362 742 2,7% 8 |Hollanda 8 568 231 3,3%
9 |Guney Kore 9 245 621 2,7% 9 |Rusya Federasyonu 8 563 001 3,3%
10 [BAE 7 363 388 2,1% 10 [BAE 8 294 361 3,2%

= ABD, Tiirkiye’nin en ¢ok ihracat yaptigi iilkeler arasinda 16,4 milyar USD (%6,2 pay) ile ikinci sirada bulunurken, en ¢ok ithalat yaptig lilkeler arasinda ise 16,2 milyar USD (%4,7
pay) ile besinci sirada yer almakta. Bu kapsamda Turkiye’nin ABD ile olan yillik dis ticaretinin dengede oldugu gézlenmektedir.

= Tiirkiye’nin ABD’den en ¢ok ithal ettigi Girlin gruplari igcinde basi makineler, demir-gelik, yakitlar, enerji Grinleri vb. cekerken; en ¢ok ihrag ettigi Girlin gruplari iginde ise basi makineler,
kiymetli tas ve metaller, motorlu tasitlar, mineral yakitlar, enerji tGrlnleri vb. cekmektedir.




TCMB Toplanti Tarihleri

TCMB Toplanti
Tarihleri

Enflasyon Raporu
Bilgilendirme Toplantisi

FED Toplanti

Tarihleri

ECB Toplanti
Tarihleri

TCMB - FED - ECB Toplanti Tarihleri Tiirkiye Kredi Notu Takvimi ve Son 1 Yillik Durum

Ocak 22 Ocak 2026 - 28 Ocak 2026 -

Subat - |- 12 Subat 2026 - 5 Subat 2026

Mart 12 Mart 2026 - 18 Mart 2026 19 Mart 2026

Nisan 22 Nisan 2026 = 29 Nisan 2026 30 Nisan 2026

Mayis - Il - 14 Mayis 2026 - -
Haziran 11 Haziran 2026 = 17 Haziran 2026 | 11 Haziran 2026
Temmuz 23 Temmuz 2026 = 29 Temmuz 2026 | 23 Temmuz 2026
Agustos - lll - 13 Agustos 2026 - -

Eylal 10 Eylul 2026 - 16 Eylul 2026 10 Eylul 2026

Ekim 22 Ekim 2026 - 28 Ekim 2026 29 Ekim 2026

Kasim = IV - 12 Kasim 2026 - -

Aralik 10 Aralik 2026 - 9 Aralik 2026 17 Aralik 2026

Kredi Derecelendirme Kuruluslarinin Tiirkiye

Degerlendirme Tarihleri

Fitch Moody's S&P
23 Ocak 2026 23 Ocak 2026 17 Nisan 2026
17 Temmuz 2026| 24 Temmuz 2026 16 Ekim 2026

Toplanti ECB Fed TCMB
Tarihi - Federal Fon Faizi ) | .
Mevduat Faizi . Bir Hafta Vadeli Repo Faizi
(Alt-Ust Bant)
0Oca.25 %2.75 %4.25 - %4.50 %45,00
i (-25 bp indirim) (Pas Gegti) (-250 bp indirim)
Sub.25 Toplant1 Yok Toplanti Yok Toplant: Yok
Mar.25 %2.50 %4.25 - %4.50 %42,50
! (-25 bp indirim) (Pas Gegti) (-250 bp indirim)
Nis.25 %2.25 %4.25 - %4.50 %46.00
- (-25 bp indirim) (Pas Gegti) (+350 bp Arttirim)
May.25 Toplant1 Yok Toplanti Yok Toplant: Yok
= Haz.25 %2.00 %4.25 - %4.50 %46.00
> ! (-25 bp indirim) (Pas Gegti) (Pas Gegti)
n
g Tem.25 %2.00 %4.25 - %4.50 %43.00
N i (Pas Gegti) (Pas Gegti) (-300 bp indirim)
Agu.25 Toplant1 Yok Toplanti Yok Toplant: Yok
Evl.25 %2.00 %4 - %4.25 %40.50
Uk (Pas Gegti) (-25 bp indirim) (-250 bp indirim)
EKi.25 %2.00 %3,75 - %4 %39.50
i (Pas Gegti) (-25 bp indirim) (-100 bp indirim)
Kas.25 Toplant1 Yok Toplanti Yok Toplant1 Yok
Ara.25 %2.00 %3.5 - %3.75 %38
i (Pas Gegti) (-25 bp indirim) (-150 bp indirim)
— I ——
%3.5 - %3.7 %37
Oca.26 Toplanti Yok S s AS . S
(Pas Gegti) (-100 bp indirim)
%2.00
Sub.26 (Pa: Gecti) Toplant: Yok Toplanti Yok
Mar.26 %2.00 %3.5 - %3.75 %37
i (Pas Gegti) (Pas Gegti) (Pas Gegti)
Nis.26 %2.00 %3.5 - %3.75 %37
= (Pas Gegti) (Pas Gegti) (Pas Gegti)
E May.26 Toplanti Yok Toplant: Yok Toplanti Yok
o
g %2.25 %3.5 - %3.75 %37
~ Haz.26 . n
(+25 bp Arttirim) (Pas Gegti) (Pas Gegti)
Tem.26 %2.25 %3.5 - %3.75 %37
il (Pas Gegti) (Pas Gegti) (Pas Gegti)
Agu.26 Toplanti Yok Toplant: Yok Toplanti Yok
Evi26 %2.5 %3.75 - %4 %37
Uk (+25 bp Arttirim) (25 bp arttirim) (Pas Gegti)
EKi.26 %2.5 %3.75 - %4 %36
& (Pas Gegti) (Pas Gegti) (-100 bp indirim)
m 6 Pas, 2 Arttinm 1 indirim, 6 Pas, 1 Arttinnm 3 indirim, 5 Pas
+ |Son1Yil Ozet " A T
1 (Toplam 50 bp arttirim) (Toplam nétr) (Toplam 450 bp indirim)
N
:0
Bei:)ezrstisi 2,75% 25 bps artirim-> %4 - %4.25*% 100 bps indirim->%35

*Fed eylil ayi projeksiyonu.



Yabanci Yatinnmcilarin Portfoy Hareketleri

Yabanci yatirnmcilar, 30 Ekim haftasinda hisse senedi piyasasinda 66,3 milyon ABD dolari net satis gerceklestirdi. Boylece son bes haftadaki toplam satislari
yaklasik 693 milyon ABD dolarina ulasti. Yilbasindan bu yana hisse senedi piyasasindaki net alimlari ise yaklasik 1,24 milyar ABD dolarn diizeyindedir. Yabancilarin
hisse senedi piyasasindaki payi %38,0’a yiikseldi. Bu oran 2025 yil sonunda %35,8 diizeyindeydi.

Tahvil piyasasinda yabancilar 30 Ekim haftasinda yaklasik 750,4 milyon ABD dolari net satis gerceklestirdi. Yilbasindan bu yana tahvil piyasasindaki net alimlari
yaklasik 766 milyon ABD dolari seviyesindedir. Yabancilarin repo harig¢ DiBS stoku icindeki pay! 30 Ekim itibariyla %6,38’e geriledi. S6z konusu oran 2025 yil
sonunda %7,6 seviyesindeydi.

Borsada ve DiBS'te Yabanci Yatirimci Payi (%)
21% 69%

18% %Mv“ o,
15% A 57%

0 v \
12% V}.\‘ 1 51%
9% M A 45%

—Tahvil Piyasasinda Yabanci
Payi r\ L‘-"\fk‘ 6,38%
6% Hisse-Senedi-Pi rela J 9%
Yabanci Payi (Sag eks) \M \A ‘ 37,99%
3% A 33%

:

0% 27%

2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025
2026

Yabanci Yatirimcilarin Hisse Senedi ve Repo Harig DiBS'te Net Alig-Satislari
2026 Yih

Milyon USD 2023 Yili 2024 Yih 2025 Yih Basindan Bu
Yana
Hisse 1.389 -2.696 2.268 1.243

Repo Harig¢ DIBS 2.004 16.088 2.865 766
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Tirkiye CDS ve Kredi Notu

Tiirkiye Dolar Tahvil Faizi (5 Yil Vadeli, %)

313

________
__________

________________

_§
P
1
oW
Vool
vy
\ 1o
v
N S
A\
N
W
V]
\ ~
y ~
LIs
\
=
Mo F '
o /!
T
1ol /
i1 ¥
L.
N
[
N
O B N W A~ U1 O N
o
~
v
N
[
o
°
9 i
o
©
)
P
e h
51
s
T
° 1
i
v ]
T
1
1
[Nl
= 0
= s
1
\
=

Ara.25 27.02.2026 30.03.2026 06.11.2026 Ara.25 27.02.2026 30.03.2026 06.11.2026
Fitch Moody's S&P
BBB+ Baal BBB+
BBB Baa2 BBB Yatirinm Yapilabilir Seviye
BBB- Baa3 BBB-
BB+ Bal BB+
BB Ba2 BB Spekiilatif Seviye
BB- Ba3 | BB-
B+ Bl B+
B B2 B
B- B3 B-
Duragan  Duragan Duragan

*Kirmizi renkli kisimlar Tiirkiye'nin kredi notunu géstermektedir.

Tiirkiye ve Secilmis GOU CDS Primleri

( 5 Yil Vadeli, Baz Puan)

250 400
——GOU Ortalama*  =——=Tiirkiye (Sag Eksen)
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Kas.25

Oca.26

Mar.26

May.26

Tem.26

Eyl.26

Kas.26

*GOU: Brezilya, Kolombiya, Meksika, Sili, Endonezya, Filipinler, Malezya, G.Afrika

Tiirkiye 5 yilhk CDS’i giincel durumda 252 baz puan seviyelerinde. Orta dogu kaynakli
artan jeopolitik risk algisiyla mart sonunda 313 baz puan seviyelerine kadar yiikselmisti.

Tiirkiye’nin CDS primi en diisiik seviyeyi 110,9 baz puan ile 9 Mayis 2013’te gérmusti, en
ylksek seviyeye ise 895,8 baz puan ile 14 Temmuz 2022’de ulasmisti. CDS priminin dislisd,
dis borglanma tarafinda daha disiik maliyetle ve daha uzun vadelerle kaynak temininde
kolaylik saglamaktadir.

2024 yilinda lg¢ buyuk kredi derecelendirme kurulusu tarafindan kredi notu iki kademe
artirilan tek tlke Tirkiye olmustur. Temmuz 2025’te Moody’s, Tirkiye'nin Ulke kredi
notunu “B1”den “Ba3”e yikseltti, kredi notu gérinimini “pozitiften” duragana revize
etti.

Fitch, Ocak 2026'daki toplantisinda Tirkiye’nin kredi notu gérinimini “duragan”dan
“pozitif”’e yukseltmisti. Nisan 2026’da Fitch, takvim disi degerlendirmesinde Tirkiye’'nin
uzun vadeli yabanci para cinsinden kredi notunu BB- seviyesinde teyit ederken, not
gorinimind pozitiften duragana revize etti.




Tiirkiye Gosterge Tahviller

& Gosterge Hazine Tahvili Faizleri (%)
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Petrol fiyatlarindaki diististin de etkisiyle Tiirkiye tahvil piyasasinda 2 yillik gésterge faiz nisandan bu yana en disuk seviyeye gerilerken 10 yillik faiz
yatay kald.

Bununla birlikte, kisa vadeli TL tahvil faizleri, jeopolitik gerilimin tirmandigi 28 Subat 6ncesindeki yaklasik %36 seviyesinin Gizerinde kalmayi strdiirdi.




Blitce Dengesi ve Mali Disiplin

Biitce Dengesi Goriinimii

0%

-2%
-2,3%

-3%

-4% 12 Aylik Biitge
Acigl Deprem
Harcamalari
5% Harig/GSYH
12 Aylik Biitge

A¢i81/GSYH

-6%

Koyu kutucuklaryil sonlarini |§aret etmektedir.

Biitge dengesi, eylil ayinda 532,2 milyar TL seviyesinde belirgin acik
verdi, agustos ayinda 12,9 milyar TL seviyesinde sinirli seviyede fazla
verirken, bir 6nceki yilin ayni ayinda ise 309,6 milyar TL seviyesinde
acik vermisti. Bu kapsamda, blitce dengesi bir 6nceki aya gore belirgin
bozulmaya isaret ederken, gecen yilin ayni donemine gore de bozulmaya
isaret etti.

12 aylhik kiumdlatif butge agigi/GSYH orani, agustos ayinda %3
seviyesinde kaydedilmesinin ardindan eyliil ayinda %3,3 seviyesine
yiikseldi. Buna karsin oran, 2024 yil sonundaki %4,7’nin belirgin altinda;
2025 yil sonundaki %2,8’in ise hafif (izerinde bulunuyor. (GSYH oraninda
2026 ikinci geyrek kiimlatif GSYH verisi kullaniimistir.)

Butce acigl/GSYH oraninda 2024 ve 2025 yillari ortalamasi sirasiyla %4,7
ve %4 civarindaydi.

Gergeklesmeler ve Tahminler

Ara.25 [o-W 1 Sub.26 Mar.26 Nis.26 May.26 Haz.26 Eyl.26
Biitce Dengesi (Aylik, Milyar TL) 831 -528 -215 24 -230 =339 -298 114 -378 13 -532
Biitge Dengesi (12 Aylik Kiimiilatif, Milyar TL) 2.108 |- 1.799 |- 1874 |- 1540 |- 1508 |- 1.672 |- 2206 |- 1761 |- 2116 |- 2200 |- 2.422
Biitge Dengesi/GSYH Orani (12 Aylik Kiimiilatif) -4,7% -2,8% -2,8% -2,3% -2,2% -2,5% -3,3% -2,6% -3,1% -3,0% -3,3%
Deprem Harcamalar Harig Biitce Dengesi/GSYH Orani -2,9% -2,1% -2,1% -1,6% -1,5% -1,7% -2,4% -1,7% -2,1% -2,0% -2,3%

OVP’de 2026 yili igin biitce agig1/GSYH orani hedefi %3,5 seviyesinden %3,1 seviyesine iyilestirildi.

2025 yili biitge agig1/GSYH orani, %2,8 ile OVP’deki %3,6’lik yil sonu biitce acigi hedefinden daha diisiik bir
seviyede gerceklesmisti. Deprem harcamalari harig biitce acigl/GSYH orani 2025 yilinda %2,1 ile Maastricht
kriterinin belirgin altinda gergeklesmisti, 2026 yilinin Eylll ayinda ise %2,3 seviyesinde.

Tiirkiye emsallerinden olumlu biitge performansi sergiliyor.

Secilmis Ulkelerin Butge Denge5|/GSYH Orani
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Tiirkiye Ekonomisi Gelismeleri Ozeti

2025 Sonu

ANLIK VAZIYET

Onceki Hafta
30.10.2026

Son Veri
6.11.2026

Haftalik
Degisim (bps,
USD, %)

2025 Sonu - Son

Veri Degisim
(bps, USD, %)

Son Veri
(Tarihi ve Saati)

S 2v1l 36,84% 39,67% 39,48% -0,19% 2,64% 6.11.2026 (13.40)
Tahvil 5Yil 33,28% 38,96% 38,99% 0,03% 5,71% 6.11.2026 (13.40)
0,
(%) 10 Yl 28,96% 35,76% 35,75% -0,01% 6,79% 6.11.2026 (13.40)
Politika Faizi 38,00% 36,00% 36,00% -2,00% 6.11.2026 (13.40)
Ttz Ust Bant 41,00% 39,00% 39,00% -2,00% 6.11.2026 (13.40)
(%) Alt Bant 36,50% 34,50% 34,50% -2,00% 6.11.2026 (13.40)
TLRef 37,96% 35,86% 35,85% -0,02% 2,12% 5.11.2026 (23.59)
CDS (Bps) CDS 205 260 253 75 48,4 6.11.2026 (13.40)
Brit 193,9 162,2 158,1 4,1 35,8 30.10.2026 (23.59)
(Mia USD) ’ - g i ’ g '
Rezerv
Swap Haric 67,5 429 38,0 49 29,5 30.10.2026 (23.59)
(Mia USD) . 7 , / : 10. .
Dolar Kuru 42,9557 49,9411 50,1578 0,43% 16,77% 6.11.2026 (13.40)
K Euro Kuru 50,5184 55,7452 56,0896 0,62% 11,03% 6.11.2026 (13.40)
ur
EUR/USD 1,1746 1,1160 1,1175 0,13% -4,86% 6.11.2026 (13.40)
Dolar Endeksi | 98,322 101,8790 | 102,0180 0,14% 3,76% 6.11.2026 (13.40)
Al Ons (USD) 4319 3.875 4.069 5,0% -5,8% 6.11.2026 (13.40)
tin
Gram (TL) 5.966 6.222 6.563 5,5% 10,0% 6.11.2026 (13.40)
100 11.262 10.760 11.309 5,1% 0,4% 6.11.2026 (13.40)
BIST 30 12.224 13.420 14.084 4,9% 15,2% 6.11.2026 (13.40)
Bankacihik 16.540 14.608 16.220 11,04% -1,9% 6.11.2026 (13.40)
Yatirim Fonlarn .
Hacim 8.467.696 9.520.220 9.597.696 0,8% 13,3% 5.11.2026 (23.59)

(Milyon TL)




Bankacilik Sektoriu

Sektdr Bilangosu
Kredilerin Seyri
Kredilerin Dagilimi
Ticari Kredilerin Dagilhmi
Kredilerin Blytiime Egilimi
Mevduatin Seyri
Dolarizasyon
Yatirim Fonlari
Ozkaynaklar ve Ozkaynak Karliliklari
Tahsili Gecikmis Alacaklar
Konkordato ve Borcluluk Oranlari
Protestolu Senet ve Karsiliksiz Cek Tutarlan
2026 Yili Firsatlar ve Tehditler



Bankacilik Sektorii Bilangosu

Bankacilik sektorii bilancosu bliylimeye devam etmekte.

Secilmis bilango kalemleri

30.10.2026
Milyar TL Milyar USD Milyar TL Milyar TL Milyar USD Milyar TL
Likit varliklar 4.745 143 11.859 |[Mevduat 20240 252 32739 !
IMenkul degerler 5341 56 8099 || Tasarruf 10.483 158 18.319
R | Ticari 7.664 84 11.812
:_K_r_e_d_il_e_r_____________________}§;5_3_6__________g_l_l__________29£g1___! Resmi ve Diger 2.093 10 2.608
Ticari 11.495 210 21.948 KKM (bilgi igin) 0 0 0
Biiyiik isletmeler 5.055 183 TR ool S - e L Ot
KoBI 6.440 27 7800  i|Mevduatdigikaynak - 4135 - 211 14.645 __|
Bireysel 7.041 0 7.053 Yurtdigi bankalar 226 131 6.737
Konut 852 0 853
Intiyag 2.662 0 2.662 Yasal 6z kaynaklar 6.211 0 6.211
Tasit 43 0 43
Kredi kart 3.484 0 3.496
TGA 271 0 274
Brit 971 0 983
Ozel karsilik 701 0 709




Kredilerin Seyri

2024 yilinda yavaslayan TL kredilerde 2025 yilinda hizlanma goruliurken, YP kredilerde yavaslama
gozlenmisti. 2026 yilinda ise TL krediler ilmli, YP krediler zayif bir seyir izliyor.

Bankacilik Sektorii Segilmis

credi Kalemleri ki 2026 Secilmis sektorler disinda kredi artisinda tavan

. Ekim 2 .
(Gnceki Yil Sonuna Goére kim 26 (Yalliklandirilmis) mevcut:
Degisim, %)
Krediler 54,0 36,7 43,9 25,8 30,5 Sekiz haftalik art|§;
TL 54,0 28,6 42,6 27,9 33,0
) ’ ) . H . . 0
YP (TL Karsilig1) 53,0 55,2 46,0 22,2 26,3 “* TL'de %2; KOBI Kredilerinde %5

% ihtiyac ve tasit kredilerinde %3 biiyiime siniri

YP (USD Karsihgi) -3,0 29,7 19,5 5,2 6,1 N .
%* YP kredilerde %0,5
Ticari 48,0 35,7 43,1 26,2 31,0 ’:’ KMH %1
Kurumsal 44,0 36,8 40,6 26,4 31,2
KOBI Saiy eI L S e Ayrica, zorunlu karsilik toplami, kredilerin %15’

Bireysel 74,0 43,5 46,5 24,5 28,9 diizeyinde.




Kredilerin Dagilimi

Gecen yilsonuna gore ticari kredilerin payi hafif ylikselis kaydederken, tliketici kredilerinin payi
hafif duslis sergiledi.

- . L o
Kredilerin Dagilimi (%) Ekim 26 Kredllerln Daglllml (A’)
Toplam 100 209
80,0
Ticari Kredi 77,1 76,1 75,6 75,9 e
Kurumsal 49,7 49,9 48,7 49,0 60,0
- 50,0
KOBI 27,3 26,2 26,9 26,9
40,0
Bireysel Kredi 22,9 23,9 24,4 24,1 30,0
Konut 3,8 3,2 2,9 3,0 e
: 10,0 o o
ihtiyag 8,4 9,0 9,4 9,1 - Y EE
Tasit 08 0.5 02 0.1 Ticari Kredi Kurumsal KOBI Bireysel Kredi Konut ihtiyac Kredi Karti
Kredi Karti 9.9 113 e 11.9 W2023 w2024 w2025 MWEkim 26




Secilmis Sektorler Bazinda Ticari Kredilerin Dagilimi

Ticari Kredilerde Yil Sonuna Gére ‘insaat’, ‘Ticaret’ ve ‘Turizm’ sektorlerinin pay: yiikseldi.

Ticari Kredilerin Dagilimi .
Mar.26 Haz.26 Tem.26 Agu.26

Secilmis Sektorler (%)

Ticari Kredilerin Sektorel Dagilimi

Toplam 100,0 | 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 (Eyliil 2026)
imalat Sanayi 32,5 32,3 32,4 32,3 32,1 32,0 31,8 ( B
iger
\ 10,9%
Ticaret 16,3 16,4 16,7 16,6 16,7 16,9 17,0 T"‘;';';
- Enerj;i imalat Sanayi
Ingaat 8,8 9,1 9,1 9,4 9,5 9,7 9,8 . 3.3% 31,8%
iDepolama,
Emlak 7,6 7,6 7,2 7,2 7,2 7,2 7,2
Tarim ve Ormancilik 7,5 7,4 7,6 7,6 7,6 7,5 7,4
T D | % A Ticaret
e s 6,7 6,8 6,6 6,5 6,4 6,4 6,4 | L2
Haberlesme 3
Enerji 6,0 5,3 5,3 5,2 5,2 5,3 5,3 H imalat Sanayi W Ticaret
M ingaat H Emlak
Turizm 4,0 a1 43 43 43 4,2 4,2 ¥ Tar|n.1. ve Ormancihik iTa§!ma, Depolama, Haberlesme
M Enerji M Turizm
M Diger

Diger 10,8 10,9 10,8 10,9 10,9 10,9 10,9




Egilimi

uylime

Kredilerin B

TL ticari kredilerin bliyime hizlari ilml seyrederken,

YP ticari kredilerin biliyiime hizi ise olduk¢a duistik seviyelerde seyretmekte.

Toplam Krediler (13 Haftalik HO Yilliklandirilmig Degisim, Kur Etkisinden Arindiriimis, %)

TL Tiiketici Kredileri (13 Haftalik HO Yilliklandirilmis Degisim, %)
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YP Ticari Krediler (13 Haftalik HO Yilliklandirilmis Degisim, Kur Etkisinden Arindirilmis, %)

—YP Ticari Krediler
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TL Ticari Krediler (13 Haftalik HO Yilliklandirilmis Degisim, %)

Toplam TL Ticari Krediler
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Mevduat ve Yatirirm Fonlarinda Dolarizasyon

Mevduatta ve Yatirim Fonlarinda Dolarizasyon Orani Dalgali Seyrediyor.

TL - YP Mevduat Paylarinin Seyri (%) Menkul Kiymet Yatinm Fonlan'nda Dolarizasyon
75% 60,09
. 72,8%
—Dolarizasyon Orani —TL Mevduat Orani X
70%
51,3%
50,0%
65%
0,
60% 41,8%
40,0
55%
50% 30,0%
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Yatirim Fonlari

Para Piyasasi Fonlari ve Serbest Fonlarda diisuis trendi devam ediyor.

Yatirim Fonlarinin Biiyiikliikleri (Sekt6r - milyon TL)

eyrek
Aralik 25 Mart 26 Haziran 26 Eyliil 26 O;i'::i'i?r? YII;Z;;;?I:M Sc?m;m.:lan 31;‘2,'(202)25 05;\1,'(202)26 De;:;‘ilmi :E‘z‘:‘:aof::
Degisim
Para Piyasasi Fonlari (1 +11) 2.588.172 2.476.398 2.994.274 3.037.859 2.897.369 309.197 -140.491 30,6 30,2 -0,4 11,9%
(1) Konvansiyonel Para Piyasasi Fonlari 1.470.416 1.291.562 1.691.282 1.647.416 1.747.566 277.150 100.150 17,4 18,2 0,8 18,8%
(1) Serbest Para Piyasasi Fonlari 1.117.756 1.184.835 1.302.991 1.390.443 1.149.803 32.047 -240.640 13,2 12,0 -1,2 2,9%
:2:::::::::; (Rarallivasast 3.890.384| 4.078.099| 4.599.351| 4.331.400|  4.407.128 | 516.745 75.729 45,9 45,9 0,0 13,3%
Serbest Doviz Fonlar 2.908.702 2.856.418 2.990.452 3.029.270 3.070.501 161.799 41.232 34,4 32,0 -2,4 5,6%
Girisim Sermayesi Yatirim Fonlari 422.829 449.878 482.571 502.451 504.315 81.486 1.864 5,0 53 0,3 19,3%
Katilim Fonlari 349.206 357.182 402.501 427.742 421.348 72.142 -6.394 4,1 4,4 0,3 20,7%
Borglanma Araglari Fonlari 175.331 168.532 181.240 215.753 222.420 47.089 6.667 2,1 2,3 0,2 26,9%
Gayrimenkul Yatirim Fonlari 205.376 212.864 226.403 234.992 237.490 32.114 2.498 2,4 2,5 0,0 15,6%
Hisse Senedi Fonlari 155.082 173.948 234.035 159.056 148.263 -6.820 -10.793 1,8 1,5 -0,3 -4,4%
Borsa Yatirim Fonlari 308.332 351.467 341.580 389.033 388.492 80.160 -541 3,6 4,0 0,4 26,0%
Kiymetli Madenler Fonlari 179.560 219.339 184.233 184.992 179.589 29 -5.403 2,1 1,9 -0,2 0,0%
Fon Sepeti Fonlari 108.589 130.550 116.431 105.912 95.424 -13.165 -10.488 1,3 1,0 -0,3 -12,1%
Karma ve Degisken Fon 84.834 108.873 143.249 102.443 92.305 7.470 -10.138 1,0 1,0 0,0 8,8%
Toplam 8.467.696 8.727.129 9.908.921 9.695.327 9.597.696 | 1.130.000 -97.631 100,0 100,0 0,0 13,3%

= 2024 yili sonunda SPK tarafindan “lnvaninda 'katilim' ifadesi bulunan fonlar hari¢ para piyasasi fonlarina %10’luk devlet i¢ bor¢clanma senetlerinde yatirnrm yapma zorunlulugu
getirilmistir. Bu diizenlemenin ardindan s6z konusu fonlara ragbetin azaldigi ve ilginin serbest fonlara yéneldigi goriilmustir.




Ozkaynaklar ve Ozkaynak Karlihg: (ROE)

Ozkaynaklar (Sektér, milyar USD)
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Tahsili Gecikmis Kredi Orani

Tahsili gecikmis kredi orani 6nceki yillara gore ticari kredilerde hafif artarken, bireysel kredilerde hizl
bir bicimde artis kaydetti.

Takipteki Alacak Orani (%)

Takipteki Alacak
Orani (%)

2020 2021 2022 2023 2024 2025 Ekim 26 P

6,8
Toplam 4,2 3,2 2,1 1,7 1,8 2,5 3,3

58

Ticari Kredi 4,9 3,3 2,1 1,6 1,4 1,9 2,6

Kurumsal| 3,9 2,6 1,8 1,5 1,1 1,3 1,6 o
KoBi| 6,9 5,2 2,8 1,7 2,0 3,1 4,3 e
Bireysel 2,2 2,4 1,9 2,0 2,8 a1 5,5 =
Konut| 0,3 0,3 0,2 0,1 0,1 0,2 0,2 o
ihtiyag| 2,9 3,6 3,1 3,2 3,8 5,0 6,7 8

Tasit 0,9 1,1 0,2 0,2 0,4 0,6 1,3 e Toplam Ticari Kredi Kurumsal KOBI Bireysel ihtiyag Kredi Karti

Kredi Karti 3,0 2,8 1,6 1,8 2,9 4,3 5,9 H2021 W2022 2023 W2024 2025 M Ekim 26
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Konkordato Sayilari ve Borgluluk Oranlan

Konkordatoya Giden Firma Sayisi (Adet)

2.948

1.388
1.295

1.000
811

473
= 199 198 26
123

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Mar26 Haz 26 Agu.26

Konkordato basvurularina gore sektorlerin durumu degerlendirildiginde, en riskli
sektorlerin basinda ingaat ve tekstil sektorlerinin geldigi gérilmekte. Bununla birlikte
gida, tarim ve sanayi sektorlerinin de en kirilgan sektorler olarak 6n plana ¢iktig
gozlenmekte.

Borgluluk Diizeyi (Bor¢ /GSYH Orani %)

120
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— R
Hanehalki

M Tiirkiye

Reel Sektor

H Gelismekte Olan Ulkeler

Kamu

Finansal Kurumlar

Gelismis Ulkeler

Borgluluk Orar'n (GSYH'a Orani, %) Tiirkiye Gelisf.nekte G"elismis
Haziran 2026 Olan Ulkeler Ulkeler
Toplam 92 231 369
Hanehalki 11 40 67
Reel Sektor 38 89 90
Kamu 25 77 108
Finansal Kurumlar 17 24 104




Protestolu Senet ve Karsiliksiz Cek Tutarlari

Protesto Edilen Senet Tutari (Milyar TL)
92,3

2025

2015 [ §
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2017 [l ®
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2023 [ ©
2022 [N
—
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—
nis.26 [l &
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Haz.26 [ E
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agu2e [l

= Protestolu senet tutarlarinda 2025 yilinda bir dnceki yila gore %92,1 oraninda artis
gerceklesmis ve ilgili bakiye 92,3 milyar TLlik zirve seviyeye ulasmistir.

= Agustos 2026’'da ise 11,1 milyar TL seviyesinde kaydedilmis olup, dnceki yilin ayni
donemine gore %58 artis gerceklesmistir.

Karsiliksiz islemi Yapilan Cek Tutari (Milyar TL)

263,5

173,6

2024
2025

w
P
(2]

Agu.26 -

= Karsiliksiz ¢ek tutarlarinda 2025 vyilinda bir 6nceki yilla gére %52

gerceklesmis ve ilgili bakiye 263,5 milyar TLlik zirve seviyeye ulasmistir.

artis

= Agustos 2026'da ise 34,6 milyar TL seviyesinde kaydedilmis olup, 6nceki yilin

ayni donemine gore %83 artis gerceklesmistir.




2026 Yil1 Firsatlar ve Tehditler

Diinya Ekonomisi - 2026

Zayifliklar

* Jeopolitik Riskler ve Belirsizlikler: Glimriik tarifeleri ve
politik gerilimler kiresel ticareti olumsuz etkilemektedir.

-y Giiclui Yanlar

« Bolgesel Farkhlasan Biiyiime: Diinya genelinde bliyime

‘ ﬂ * oranlan bolgelere gore cesitlilik gostermektedir.

* Yiiksek Bor¢luluk ve Esitsizlik: Artan kamu ve 6zel sektor

o llimh Enerji Fiyatlari: Enerji fiyatlarindaki dengeli seyir,
borglari ile gelir farkhiliklar istikrar tehdit etmektedir.

kiiresel enflasyon goriiniimiinii desteklemektedir.

ekonomiye yonelik yatinmlari tesvik etmektedir. bagimli ve temkinli durusu belirsizlik yaratmaktadir.

» Siirdiiriilebilirlik Farkindaligi: Artan cevre bilinci, yesil | o ihtiyath Para Politikalan: Merkez bankalarinin verilere

Firsatlar Tehditler

o Kiiresel Toparlanma: Pandemi sonrasi ekonomik
aktivitenin canlanmasi yeni pazarlar yaratmaktadir.

« Yeni Teknolojiler ve Dijitallesme: Teknolojik yenilikler ve
dijital dontstim, verimlilik artisi icin zemin
hazirlamaktadr.

« Yesil Finansman: Siirdiiriilebilir projelere yonelik artan | * Politik Kutuplasma: Ulkeler icindeki ve arasindaki politik

o Korumacilik ve Yaptirimlar: Ticaret savaslari ve ekonomik
yaptinmlar kiiresel tedarik zincirlerini riske atmaktadir.

o iklim Degisikligi Riskleri: Cevresel sorunlar, ekonomik
faaliyetler tizerinde ciddi baski olusturmaktadir.

finansman imkanlan biiyiimeyi desteklemektedir. aynsgmalar istikrarsizligr artirmaktadir.




2026 Yil1 Firsatlar ve Tehditler

Tiirkiye Ekonomisi - 2026

Guglu Yanlar

o

Uz 7@
D i 2, “\
Bliyiime Potansiyeli  Girisimci ve Dinamik Gorece Geng Niifus Kuresel Kredi Notu ve Yesil Sermaye
Ozel Sektor i giicii piyasasina Toparlanma CDS'te lyilesme Fonlari
Dinamik i¢ pazar ve Yenilikci ve rekabetgi katilim ve tiketim | jhracat pazarlarinin Uluslararasi sermaye Siirdiiriilebilir projelere
yatirim istahi buiylimeyi  sirketler ekonominin itici potansiyeli yiiksektir. canlanmasi ekonomik akisini ve yatirmci yonelik yeni finansman
destekliyor. gucuddr. aktiviteyi artirabilir. guvenini artirr. imkanlari sunar.

Zayifliklar

v
@

IAOL 4
| ) [ 5 ) |

Yiiksek Enflasyon  Ara Mali ve Enerjide Dustik Verimlilik Jeopolitik Riskler Ticaret Savaslari Sinirda Karbon
Satin alma guiciini ve Diga Bagimhilik Yapisal reform ihtiyaci | Bolgesel istikrarsizliklar V? Yap_t'"m,lar . Duzenlerpes! )
ekonomik istikrari _Kurdalgalanmalarive  ye rekabetcilik sorunlari ekonomik gériiniimii Dig ticareti ve kresel Ihracatci sektorler icin

artirmaktadir. riske atar. zorluklari getirebilir.
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