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sekilde giincellenmistir.

6.2.1. Faaliyet gosterilen sektorler/pazarlar ve ihragginin bu sektorlerdeki/pazarlardaki yeri ile avantaj ve dezavantajlari hakkinda bilgi asagidaki

Eski Sekil

| Yeni Sekil

[...]

Bankamiz, 12 Eylil 2023 tarihindle GMTN Programi
kapsaminda nominal tutart 750 milyon ABD dolart olan iiciincii
stirdiiriilebilir tahvil ihracini gergeklestirmistir. Itfa tarihi 12 Ekim
2028 olan 5 yil 1 ay vadeli, sabit faizli, yilda 2 defa kupon 6demeli
islemin kupon orant %9,0 olurken; nihai getiri oran1 %9,125 olmustur.

Bankamiz, Program kapsaminda 2024 yilinda yaklagik 1,5 milyar
ABD Dolan tutarinda tahsisli satig islemi gergeklestirmistir. Islemlerin
vadeleri 6, 12,18 ve 49 aydir.

[...]

[...]

Bankamiz, 12 Eylil 2023 tarihinde GMTN Programi kapsaminda
nominal tutar1 750 milyon ABD dolar1 olan iigiincii siirdiiriilebilir tahvil
ihracim gergeklestirmistir. Itfa tarihi 12 Ekim 2028 olan 5 yil 1 ay vadeli, sabit
faizli, yilda 2 defa kupon 6demeli islemin kupon oram1 %9,0 olurken; nihai
getiri oran1 %9,125 olmustur.

Bankamiz, 7 Ekim 2024 tarihinde GMTN Programi kapsaminda
nominal tutar1 500 milyon ABD dolari olan dérdiincii siirdiiriilebilir tahvil
ihracim gerceklestirmistir. Itfa tarihi 7 Ocak 2030 olan 5 yil 3 ay vadeli,
sabit faizli, yilda 2 defa kupon 6demeli islemin kupon orami %6,875
olurken; nihai getiri oram %6,950 olmustur.

Bankamiz, Program kapsaminda 2024 yilinda yaklasik 2,7 milyar
ABD Dolar: tutarinda tahsisli satis islemi gerceklestirmistir. islemlerin
vadeleri 6, 12,18 ve 49 aydir.

[...]
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8.2. Thragginin beklentilerini 6nemli dlciide etkileyebilecek egilimler, belirsizlikler, talepler, taahhiitler veya olaylar hakkindaki bilgiler asagidaki

sekilde giincellenmistir.

Eski Sekil

Yeni Sekil

27 Kasim 2019 tarih, 30961 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
Kredilerin Siniflandirilmast ve Bunlar igin Ayrilacak Karsiliklara
Iligkin Usul ve Esaslar Hakkinda Y®8netmelikte yapilan degisiklik ile
Banka, Besinci Grup-Zarar Niteligindeki Krediler altinda
smiflandirilan ve bor¢lunun temerriidii nedeniyle 6miir boyu beklenen
kredi zarar karsiligi ayrilan kredilerin geri kazanmilmasina iligkin
makul  beklentiler =~ bulunmayan  kismini, beginci  grupta
siniflandirilmalarini takip eden ilk raporlama déneminden itibaren
TFRS 9 kapsaminda kayitlardan diigebilmektedir.ilgili Karsiliklar
Yonetmeligi degisikligine uygun olarak kredilerin kayitlardan
diisiilmesi bir muhasebe uygulamasidir ve alacak hakkindan
vazgecilmesi sonucunu dogurmamaktadir. Cari dénemde %100
kargilik ayrilmis olan 11.423 TL tutarinda donuk alacak i¢in kayittan
diisme islemi yapilmigtir (31 Aralik 2023: 1.599.845 TL).

ABD Merkez Bankasi (Fed) 30-31 Temmuz’daki toplantisinda
beklentiye paralel olarak faizleri degistirmeyerek %5,25-%5,50
aralifinda tutmustur. Fed, enflasyonun hedefe dogru ilerledigini
belirterek faiz indiriminin yakin oldugu sinyali vermistir. Toplanti
metninde son aylarda enflasyonun %2’lik hedefe dogru daha fazla
ilerleme sagladigi, istihdam ve enflasyon hedeflerine kars: risklerin
daha dengeli olmaya devam ettigi ifade edilmistir. Fed Baskani
Jerome Powell, enflasyon konusundaki giivenin artmas1 ve isgiicii
piyasasinin giiciinii korumasi halinde faiz indiriminin Eyliil ayinda
masaya gelebilecegini soylemistir. Powell ayrica, eger is giicii
piyasasi kotiilesir veya enflasyon hizla diiser ise Fed’in yanit vermeye
/ Eﬂdug@ggﬂﬁ_ge& enflasyon hayal kirikligi yaratir ise bunu

di
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8lirtmistir.

27 Kasim 2019 tarih, 30961 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
Kredilerin Siniflandirilmasi ve Bunlar i¢in Ayrilacak Karsiliklara Iliskin
Usul ve Esaslar Hakkinda Yonetmelikte yapilan degisiklik ile Banka, Besinci
Grup-Zarar Niteligindeki Krediler altinda simiflandirilan ve borg¢lunun
temerriidii nedeniyle omiir boyu beklenen kredi zarari karsihigi ayrilan
kredilerin geri kazanilmasina iliskin makul beklentiler bulunmayan kismini,
besinci grupta siniflandiriimalarini takip eden ilk raporlama déneminden
itibaren TFRS 9 kapsaminda kayitlardan diigebilmektedir.llgili Karsiliklar
Yonetmeligi degisikligine uygun olarak kredilerin kayitlardan diistilmesi bir
muhasebe uygulamasidir ve alacak hakkindan vazgegilmesi sonucunu
dogurmamaktadir. Cari donemde %100 karsilik ayrilmis olan 11.423 TL
tutarinda donuk alacak i¢in kayittan diigme islemi yapilmistir (31 Aralik
2023:1.599.845 TL).

ABD Merkez Bankasi (Fed), Eyliil ay1 toplantisinda gosterge faiz
oranini 50 baz puan diisiirmiis ve pandeminin baglangicindan bu yana
ilk faiz indirim dongiisiinii baslatarak daha fazla indirim yapilacaginin
sinyalini vermistir. Fed, dort ylldan uzun bir siiredir yaptig1 ilk indirim
ile federal fon oranm %4,75-%5,00 arahigmna diisiirmiistiir. Federal
Ac¢ik Piyasa Komitesi (FOMC), aciklamasinda, bir miktar yiiksek
kalmasina ragme enflasyon konusunda daha fazla giiven kazandlgml
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#vell, 50 baz puanhk faizindiriini Karariin,
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ABD ekonomisi 2024 yilinin ikinci ¢eyreginde dncii verilere
gore c¢eyreklik bazda %2,8 biiyiimiistiir. Biiylime rakaminin
tahminlerin tizerindeki artisinda, kisisel tiiketim harcamalar1 ve kamu
harcamalarindaki hizli ve beklentiyi asan yiikselis etkili olmustur.
ABD ekonomisinin 2024 yili biiylime beklentisi %2,1 seviyesinde
bulunmaktadir.

ABD’de Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Haziran aymda gegen yilin
aynt ayma go0re beklentilerin altinda kalarak %3,3’ten %3’e
gerilerken; aylik bazda ise %0,1 gerilemistir. Cekirdek enflasyon ise
beklentilerin altinda aylik %0,1 artmis; yillik bazda %3,4’ten %3,3’e
gerilemigtir. Boylece gekirdek enflasyon son ii¢ yiln en diisiik
seviyesine gerilemistir. Uretici fiyat endeksi Haziran’da bir dnceki
aya gore %0,2; yillik bazda ise %2,6 ile beklentilerin iistiinde artis
gostermistir. Cekirdek UFE ise beklentilerin iistiinde aylik bazda
%0,4; yillik bazda %3’e yiikselmistir. Tiiketici fiyatlarindaki artisin
beklentilerin altinda agiklanmasinin hemen ardindan ons altin %1’in
lizerinde prim yaparken; ABD 2 ve 10 yillik tahvil faizleri en az 10
baz puan gerilemigtir. Para piyasalari Haziran verileri sonrasinda
2024 yilinda Fed’den daha fazla gevseme beklemektedir. ABD’de
enflasyonun y1l sonunda %2,6’ya gerilemesi 6ngériilmektedir.

ABD'de tarim dis1 istihdam Temmuz’da 175 bin kisi artis
beklentisinin altinda 114 bin kisi artmigtir. Haziran ay1 verisi ise 206
bin kisiden 179 bin kisiye agag1 yonlii revize edilmistir. Igsizlik orani
Temmuz’da %4,1 olan beklentilerin iizerinde gergekleserek %4,3
yiikselmistir. Verilere gore ortalama saatlik kazan¢lar Temmuz
ayinda bir 6nceki yilin ayn1 ayina gére %3,6; aylik bazda %0,2 ile
beklentilerin altinda artig gostermistir. Isgiicline katilim orani
Temmuz’da bir Onceki aya gore 0,1 puan yikselerek %62,7

baglaminda isgiicii piyasasindaki giiciin korunabileceg@ine dair artan
giiveni yansittigini sdylemistir. Powell ayrica, indirimlerin daha hizh
veya yavas olabilecegini, gerektiginde durup beklemenin de olasihiklar
arasinda oldugunu belirtmistir.

ABD ekonomisi 2024 yilinin ikinci ¢ceyreginde nihai verilere goére %3
biiyiimiis; %1,4 olan ilk ¢eyrek biiyiime orani %1,6’ya yukar1 yonlii
revize edilmistir. Reel GSYH'deki artis, éncelikle tiiketici harcamalari,
Ozel envanter yatirnmlar1 ve konut dis1 sabit yatirnmlardaki artislar
yansitmistir.  Ithalat  yukan yonli revize edilmistirr Kamu
harcamalarinda ve stok etkisinde de yukar: yonlii revize gerceklesmistir.
2024 yilinda ABD ekonomisinin %2 biiyiimesi beklenmektedir.

ABD’de Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Agustos’ta aylik bazda
beklentilere paralel %0,2 gerceklesmis; yillik bazda %2,9°dan %2,5’e
gerilemistir. Cekirdek enflasyon ise aylik bazda %0,2 olan beklentilerin
iizerinde %0,3 artmis; y1llik bazda %3,2 olmustur. Uretici Fiyat Endeksi
(UFE) Agustos’ta bir onceki aya gore %0,2; yillik bazda ise %]1,7 ile
beklentilerin altinda artis géstermistir. Cekirdek UFE ise aylik bazda
%0,3; yithk bazda %2,4 artisla beklentilerin altinda kalmistir. ABD’de
enflasyonun y1l sonunda %?2,6’ya gerilemesi beklenmektedir.

ABD'de tarim dis1 istihdam Eyliil’de 150 bin kisi artis beklentisinin
oldukg¢a iizerinde 254 bin Kisi artmistir. AGustos ay1 verisi ise 142 bin
kisiden 159 bin kisiye yukar: yonli revize edilmistir. Issizlik oram
Agustos’taki %4,2°den Eyliil’de %4,1’e gerileyerek beklentilerin altinda
gerqeklesmlstlr erile

Mersis No 0. 9??“4‘"' "‘t 0047




\

VAKIE v
AkM Ma
F-

/

Avrupa Merkez Bankasi (ECB), Temmuz ayi

toplantisinda |

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) 12 Eyliil’de gerg¢eklestirdigi

beklentilere paralel olarak refinansman oranini %4,25, mevduat | toplantisinda faiz oranlarim indirmis; biiyiime ve ¢ekirdek enflasyon

faizini %3,75, marjinal fonlama faizini %4,50 seviyesinde sabit | tahminlerinde giincellemeye gitmistir.

13 Mart 2024 tarihinde

birakmigtir. Karar metninde, faizleri gerektigi miiddetge kisitlayici | duyurulan operasyonel ¢erceve incelemesi sonrasinda, ana refinansman

tutma taahhiidiinii yineleyen ECB, kisitlayiciligin seviyesi ve
siiresinin verilere bagli olacagini belirtmistir. ECB, Euro Bélgesi'nde
fiyat baskilarinin hala yiiksek oldugunu ve manset enflasyonun 2025
yilina kadar hedefin iizerinde kalacagini ifade etmistir.

ECB Bagkan1 Christine Lagarde, Avrupa Merkez Bankasi'nin bir
sonraki strateji degerlendirmesinin, Banka’nin sayisal enflasyon
hedefinin tartisilmasi veya faiz orani tahminlerinin yaymlanmas: da
dahil olmak lizere baz1 6nemli konular1 igermeyecegini sdylemistir.
Lagarde, "Simetrik %2 orta vadeli (hedef) ile ilgili herhangi bir
tartigmay1 kasitli olarak hari¢ tuttuk; dolayisiyla enflasyon hedefi
tartisilmayacak. ECB'nin gelecekteki bagkani tarafindan tartisilabilir;
ancak benim gozetimimde degil" agiklamasinda bulunmustur.

Euro Bolgesi ekonomisi 2024 yilinin ikinci ¢eyreginde 6ncii verilere
gore geyreklik bazda %0,3 biiylimiigtiir. Ekonomi yillik bazda ise
%0,6 biiytimiistiir. Ikinci geyrekte Almanya yillik bazda %0,1
kiigtilirken; Fransa %1, biyiimistir. Ikinci g¢eyrekte Avrupa
Birligi’nde en hizli biiyiiyen iilke %2,9 ile Ispanya oldu. Irlanda ise
%1,4 ile en sert kiigiilen lilke olmustur. Avrupa Merkez Bankasi
(ECB) Haziran ay:1 toplantisinda Euro Bolgesi 2024 yili biiyiime
beklentisini %0,6’dan %0,9’a yiikseltmistir.

Euro Bolgesi’nde TUFE Temmuz’da onciil verilere gore %2,5’ten

islemleri faiz orani ile mevduat imkani faiz oram arasindaki farkin 15
baz puan, marjinal fonlama faiz orani ile ana refinansman islemleri faiz
orani arasmndaki farkin 25 baz puan olarak sabit kalmasina karar
verilmisti. Buna gore, mevduat faiz orami 25 baz puan indirilerek
%3,5’e, ana refinansman islemleri faiz orani 60 baz puan indirimle
%3,65'e ve marjinal fonlama faiz orami da 60 baz puan indirimle
%3,90°a diisiiriilmiistiir.

ECB Baskam Christine Lagarde, biiyiimeye yonelik risklerin asag:
yonlii oldugunu, iicretlerin, kirlarin, ve ticaret gerilimlerinin enflasyon
icin potansiyel yukar1 yonlii riskler oldugunu, faizlerin ise diisiis
patikasinda oldugunun oldukg¢a asikar oldugunu sdylemistir.

Euro Boélgesi ekonomisi 2024 yihinin ikinci ¢eyreginde revize edilen
verilere gire ¢eyreklik bazda %0,2 biiyiimiistiir. Ekonomi yilhik bazda
ise %0,6 biiyiimiistiir. Ikinci ceyrekte Almanya yilhk bazda %0 ile
degisim gostermezken; Fransa %1 biiyiimiistiir. Ikinci ceyrekte Avrupa
Birligi’nde en hizh biiyiiyen iilke %4,2 ile Malta olmustur. irlanda ise
%4,1 ile en sert kiiciilen iilke olmustur. Avrupa Merkez Bankas1 (ECB)
Haziran ay1 toplantisinda Euro Bélgesi 2024 yili biiyiime beklentisini
%0,6’dan %0,9’a yiikseltmistir.

Agustos’ta %2,2 olan yillik enflasyon, Eyliil’de

Euro Bolgesi'ndg
o -‘« 2021’den bu yana ilk kez Avrupa Merkez

onciil verilereo

.-’ .
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%2.6’ya yiikselmistir. Enflasyon aylik bazda ise degisim | Bankasi (E ;£finn? alagenlemlstlr TUFE, Eyliil’de ayhik bazda
géstermemistir. Cekirdek enflasyon aylik bazda %0,3 diismiis; yillik | %0,1 gerl | 'lglek enflasyon ise Eyliil’de yilik %2,7, ayhk
bazda %2,9 olmustur. Avrupa Birligi’nde Temmuz’da enflasyonun en | %0,1 sevil esm ciles jf istir. Avrupa Birligi’nde Eyliil ayinda
hizligrttig: iitke %5,5 ile Belgika olmustur. En diisiik artis ise %0,6 enﬂasyonu ‘as"tqg lke %4,5 ile Belgika olmustur. En diisiik
' ;ﬂag}'&%‘, paérsmggw:nmlstlr Euro Bolgesi’nin 2024 yili enflasyon | artis ise % bda yasanmistir. Euro Bolg§s1 nin 2024 vile
v fsngy ;;f ;,g% ihde bulunmaktadur. enflasyon beklentisr s »3 seviyesinde bulun aktadlr | 8:
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Japonya Merkez Bankas1 (BoJ), Temmuz ay1 toplantisinda temel faiz
oranlarini yiikseltmis ve devlet tahvili alimlarin1 azaltma karari
almigtir. 2007 yilindan bu yana ikinci defa faiz artiran BoJ, gecelik
faiz oram i¢in belirledigi %0-%0,1 araligindaki hedefini %0,25'e
yiikseltmistir. BoJ, daha &nce yaklasik 6 trilyon yen olan aylik JGB
(Japon Devlet Tahvili) alimlarim Ocak-Mart 2026 déneminde 3
trilyon yene indirecegini belirtmistir.

Tiurkiye ekonomisi 2024 yilinin itk g¢eyreginde gecen yilin aymi
¢eyregine gore beklentilerin iizerinde %5,7 biiyiimiistiir. Yilm ilk
¢eyreginde, en hizli biiyiime ingaat sektdriinde yasanmustir. Soz
konusu yiikseliste 2023 yilinin Subat ayinda yasanan deprem
felaketinden kaynakli baz etkisi etkili olmustur. Ote yandan, yilin ilk
¢eyreginde GSYH i¢inde en yiiksek paya sahip olan hizmetler sektorii
yilin ilk ¢eyreginde yillik bazda %3,7 oraninda biiylimiistiir ve
biiylimeye 2,4 puan katkida bulunmustur. Hanehalk: tiiketiminin
katkist hem bir onceki ¢eyrege gére hem de bir 6nceki yilin aym
donemine goére azalarak 5,5 puan olmustur. Yiln ilk g¢eyreginde
| %10,3 biiyliyen yatirimlarin biiyiimeye katkisi ise 2,6 puan
gergeklesmistir. Yatirimlardan gelen pozitif katkiya karsin hanehalk:
tiiketiminin katkisindaki azalmanin etkisiyle ilk ¢eyrekte, iiretim ve
harcama yontemleri hesaplamasindaki farki yansitan stok etkisinin,
biiylimeye negatif katkisi 4,4 puan olmustur.

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Temmuz’da beklentilerin altinda aylik
bazda %3,23 (Piyasa beklentisi: %3,38) artmistir. Yillik bazda ise
TUFE Haziran’daki %71,60’tan Temmuz’da %61,78’¢ gerilemistir.
Temmuz’da enflasyondaki ana belirleyiciler konut, ulagtirma ile gida
ve alkolsiiz igecekler gruplar1 olmustur. Gida ve enerji gibi kontrol
edilemeyen kalemleri igermeyen ve enflasyondaki ana egilimi
gosteren geklrdek enﬂasyon (C endekSI) Temmuz da b1r Onceki aya

Ekonomik Isbirlizi ve Kalkinma Orgiiti (OECD) Ekonomik
Goriiniim Raporu'na goére, 2024 Kkiiresel biiyiime tahmini %3,1'den
%3,2'ye revize edilirken; 2025 yili icinse %3,2°de sabit birakilmistir.
Raporda, oniimiizdeki doénemde dezenflasyonun, reel gelirlerdeki
iyilesmenin ve daha gevsek para politikasinin pek ¢cok ekonomide talebi
destekleyecegi belirtilmistir. Belirgin risklerin devam ettigi, devam eden
jeopolitik ve ticari gerginliklerin yatirnmlara zarar verebilecegi ve
ithalat fiyatlarini artirabilecegi ifade edilmistir. Isgiicii piyasalar:
sogudukca biiyiimenin beklenenden daha keskin yavaslayabilecegi,
enflasyonun beklendigi gibi yumusak bir sekilde diismezse finansal
piyasalari olumsuz etkileyebilecegi belirtilmistir.

Tiirkiye ekonomisi 2024 yilimin ikinci ¢eyreginde gecen yilin aym
ceyregine gore %2,8 olan beklentilerin iistiinde %2,5 biiyiimiistiir.
Takvim etkisinden armdirilmis GSYH, ikinci ¢eyrekte bir énceki yilin
aynl ¢eyregine gore %2,8 artmistir. Mevsim ve takvim etkilerinden
arindirillmis GSYH ise bir Onceki ceyrege gore %0,1 artmistir.

Gectigimiz ceyreklerde biiyiimeye en yiiksek katki saglayan hane halk:
tiilketiminin katkisinin 2024 yih ikinci c¢eyreginde net ihracatin
katkisinin altinda kalmasi dikkat cekici olmustur. Net ihracatin yilin
ikinci ceyreginde biiyiimeye katkis1 1,3 puan olurken, hane halki
tiilketiminin katkisi ise 1,2 puan olmustur. ikinci ceyrekte ihracatin
biiyiimeye katkis1 olmasa da, ithalatin negatif katkisinin azalmasi
sonucu net ihracat bilyiimeye en yiiksek katki saglayan kalem olmustur.
Uretim ve harcama yiintemleri hesaplamasmdaki farka yansntan stok
kalemmm buyu RETTIRQs
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en diisiik seviyesinde gergeklesmistir. Yurt i¢i Uretici Fiyat Endeksi
(YI-UFE) Temmuz’da bir 6nceki aya gére %1.94 artmis ve yillik
bazda Haziran’daki %50,09°dan %41,37’ye gerilemistir.

Mayis ayinda cari islemler dengesi gegen yilin ayni donemine gore
%84 gerileyerek 1,23 milyar dolar agik vermistir (piyasa beklentisi:
1.6 milyar dolar). Cari iglemler agigimin beklentilerin altinda
gergeklesmesinde etkili olan ve gegen yila gore sert daralmasini
saglayan faktorler, dis ticaret agigindaki yillik belirgin gerileme ve
net hizmet gelirlerinin yillik bazda %17 artis gdstermesi olmustur.
Net hizmet gelirlerindeki artigta ise, basta net turizm gelirlerindeki
yilik %20 artis ve net tagimacilik gelirlerindeki yiikselis belirleyici
olmustur. Dig ticaret agigindaki gerilemede, altin ithalatinin yillik
bazda %49 gerilemesi 6nemli olmustur. Cekirdek cari denge olarak
bilinen enerji ve altin hari¢ cari fazla 10 ayin ardindan Nisan ayinda
ilk defa agik vermesinin akabinde Mayis’ta yeniden “fazla™ya
donerek cari dengedeki olumlu goriiniime katkida bulunmustur. 12
aylik kiimiilatif toplamda ise cari iglemler a¢131 Temmuz 2022°den bu
yana gordiigii en diisiik seviye olan 25.2 milyar dolara gerilemistir.

Cari ag18in Mayis ayindaki finansmaninin portfoy ve diger yatirimlar |

tarafindan karsilanabilmesi ve net hata noksan kalemi tarafinda
Haziran 2023’ten sonraki en yiiksek seviyede doviz girisi olmasiyla,
rezerv varhiklar 17.6 milyar dolar ile tarihi yiiksek seviyede artis
yasamistir.

2023 yili Haziran ayinda 219,6 milyar TL ger¢eklesen merkezi
yOnetim biitge ag181, 2024 yilinin Haziran ayinda %25,3 artigla 275,3
milyar TL olmustur. Faiz dig1 denge 2023 yilinin Haziran ayinda
182,3 milyar TL agik verirken; bu yilin ayni déneminde 176 milyar
TL agik Verm1§t1r Ha21ran ayinda butge gelirleri bir oncekl y111n ayn1

icinde en yiiksek paya sahip olan hizmetler sektériiniin biiyiimede yine '

onemli rol oynadig: goriilmiistiir. Yilin ikinci ¢eyreginde yillik bazda
%3,1 biiyityen hizmetler sektorii biiyiimeye 1,9 puan katkida
bulunmustur. Katki acisindan hizmetler sektériinii 1,1 puan katki ile
vergi-siibvansiyon takip etmistir. Sanayi sektérii ise 2024 yih ikinci
¢ceyreginde biiyiimeye 0,4 puan negatif katkida bulunmustur.
Biiyiimenin yilin ikinci yarisindaki seyrine iliskin olarak; yilin ikinci
yansinda ilk yarisina kiyasla biiyiimede yavaslama yasanmasi muhtemel
goriinmektedir. Gerek yurt i¢i talebin kisilmasimin uzun vadeli
etkilerinin Oniimiizdeki dénem kendisini hissettirmesi gerekse
biiyiimenin dnemli dnciil gostergelerinden biri olan sanayi iiretimindeki
azalisin devam etmesinin miimkiin olmasi yilin ikinci yarisinda
biiyiimede asag: yonlii risklere isaret etmektedir.

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) EyliiPde %2,20 olan beklentilerin
iizerinde aylk bazda %2,97 artmistir. Yilhk bazda ise TUFE
Agustos’taki %51,97’den  Eyliil’de %49,38’¢ gerilemistir. Eyliil’de
enflasyondaki ana belirleyiciler konut, gida ve alkolsiiz icecekler ile
ulagtirma gruplar1 olmustur. Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen

| kalemleri icermeyen ve enflasyondaki ana egilimi gosteren ¢ekirdek

enflasyon (C endeksi) Eyliil’de bir 6nceki aya gére %3,57 artmis ve yilhk
bazda Agustos’taki %51,56’dan %49,10’a gerilemistir. Boylece yillik
bazda c¢ekirdek enflasyon son on bes aymm en diisiik seviyesinde
gerceklesmistir. Yurt I¢i Uretici Fiyat Endeksi (YI-UFE) Eyliil’de bir
onceki aya gore %1 37 artmis ve yillik bazda Agustos’taki %35,75’ten
%33,09’a gerlle i
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iy 5,3 milyar dolar acik veren cari islemler
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gelirlerinde hem de vergi dis1 gelirlerde goriilen artisa kargin 6zellikle | 6nemli bir dier unsur turizm ve tasimacihk gelirlerinin etkisiyle net

faiz giderlerindeki hizh yiikseligin etkisiyle merkezi yonetim biitgesi
275,3 milyar TL agik vermistir. Hem gelirler hem giderler tarafindaki
bazi kalemlerin gegici etkilerden dolay1 yiikseldigi; agiklanan tasarruf
ve verimlilik paketinin etkilerinin kismen de olsa goriilmeye bagladigi
degerlendirilmektedir. Biitge dengesinin, yilin ilk yarisinda verdigi
acik ise 747,2 milyar TL ile bir Onceki yila goére yiikselmistir.
Boylece, biitge hedefinin %28,2°lik kismi1 ger¢eklesmistir. Faiz dis1
denge ise Haziran ayinda 176 milyar TL agik verirken; yilin ilk
yarisinda 172,8 milyar TL agik vermistir.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Temmuz ayi Para
Politikas1 Kurulu (PPK) toplantisinda politika faiz oranini beklendigi
gibi %50 seviyesinde sabit birakmigtir. Para Politikas1 Kurulu’nun
parasal sikilagtirmanin  gecikmeli etkilerini de gz Oniinde
bulundurarak politika faizinin sabit tutulmasina karar vermekle
birlikte, enflasyon iizerindeki yukari yonlii risklere karsi ihtiyath
durusunu yineledigi belirtilmistir. Toplant1 notunda, Haziran ayinda
aylik enflasyonun ana egiliminin belirgin bir zayiflama kaydettigi,
Temmuz ayinda ise aylik enflasyonun, para politikasinin gorece etki
alan1 diginda kalan yonetilen-yonlendirilen fiyat ve vergi ayarlamalari
ile islenmemis gida fiyatlarindaki arz yonlii gelismeler neticesinde
gecici olarak artacagina isaret ettigi; buna karsin, ana egilimdeki

| yiikseligin nispeten sinirli kalacaginin 6ngoriilldigii belirtilmigtir.

Yakin doneme iliskin gostergeler yurt i¢i talebin, halen enflasyonist
diizeyde olmakla birlikte, yavaslamaya devam ettigini teyit ettigi,
hizmet enflasyonundaki yiiksek seyir ve katiligin, enflasyon
beklentilerinin, jeopolitik risklerin ve gida fiyatlarinin enflasyonist
baskilar1 canli tuttugu ifade edilmistir. Para politikasindaki kararli
durusun, yurt igi talepte dengelenmenin, Tiirk lirasinda reel

de'%‘erlenmci gzecgnﬂasyon beklentilerinde diizelme vasitasi ile aylik
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hizmet gelirlerindeki artis olmustur. Enerji ve altin hari¢ cari islemler
dengesinde, Ozellikle altin ithalatina getirilen kisitlamalarin etkisiyle
gordiigiimiiz daralma devam etmistir. Ocak-Temmuz toplaminda 2023
yilinda 41,2 milyar dolar acik veren cari denge bu yil ayn1 dénemde 16
milyar dolar acik vermistir. Cari islemler agig1 12 ayhk kiimiilatif
toplamda ise Temmuz’da 19 milyar dolara gerileyerek Mayis 2022°den
sonra gordiigii en diisiik seviyeye gelmistir. Finansman tarafinda 670
milyon dolarhk dogrudan, 3,7 milyar dolarlik portféy yatirim girisi,
diger yatirimlardan ise 705 milyon dolarlik sermaye ¢ikis1 olmustur.
Diger yandan net hata noksan kaleminde Temmuz’da 1,2 milyar dolar
doviz girisinin yasanmasiyla birlikte rezerv varliklar bu ay 5,4 milyar
dolar artis kaydetmistir. Gegici dis ticaret istatistiklerine gére Agustos
aymda ihracat performansinin Temmuz’daki kadar gii¢li olmasa da
yilik bazda arttigi, ithalattaki gerilemenin de devam ettigi
goriilmektedir. Bu duruma ek olarak, turizm gelirlerinin trendi
diisiiniildiigiinde cari dengeye en yiiksek katkida bulundugu Agustos ay1
olmas1 sebebiyle cari dengedeki seyrin devam etmesi
beklenmektedir.

olumlu

2023 yilt Agustos ayinda 51,3 milyar TL fazla veren merkezi yonetim
biitce dengesi, 2024 yilinin Agustos ayinda hizh bir diisiisle 129,6 milyar
TL acik vermistir. Faiz dis1 denge 2023 yilinin Agustos ayinda 138,4
milyar TL fazla verirken, bu yilin ayni déneminde 32,5 milyar TL a¢ik
vermistir. Agustos ayinda biitge gelirleri bir 6nceki yilin ayni1 ayina gore

: ilyar TL olurken, biit¢ce giderleri %45,8 artarak
Gecen yill Agustos ayinda biitce fazlas:
ayn1 ayinda biitce giderlerindeki artisin
anla daha hizhh olmasmin etkisiyle biitce
k vermistir. Vergi gelirlerinin ilimh artis
a¢/ vergi dis1 gelirler giiclii bir performans
jeiéinda Snemli rol oyngmistir. Giderler tarafinda

ise faiz dis1 giderler daha hizhh bir artl
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enflasyonun ana egilimini diiglirecegi ve dezenflasyon siirecini
giiclendirecegi ifade edilmistir.

TCMB, yilin iiglinci Enflasyon Raporu’nda %38 olan 2024 yili
enflasyon beklentisini degistirmemistir. %14 olan 2025 y1l1 beklentisi
de korunmustur. Tahminler iizerindeki yukar1 ve asag1 yonlii etkilerin
birbirini dengelemesiyle 2024 yil sonu enflasyon tahmini
degistirilmemistir. Talepteki yavasglamanin bir 6nceki Enflasyon
Raporu déneminde Ongoriilene kiyasla daha sinirli gerceklesmesi
sonucu, ¢iktr agig1 tahmininin yukar1 yonlii giincellenmesi, yil sonu
enflasyon tahminini 0,2 puan artirici yonde etkilemistir. Tiirk liras
cinsi ithalat fiyatlarindan gelen giincelleme ise tahminleri 0,1 puan
agagi  ¢ekmigstir.  Yonetilen-yonlendirilen  fiyatlara iliskin
varsayimlarin asag1 yonlii giincellenmesi, yil sonu tahminlerini 0,3
puan diiglirlici yonde etkilemistir. Enflasyon beklentilerindeki
gerilemenin ngoériilenden yavag olmasmin yil sonu enflasyonuna
etkisinin 0,2 puan olacagi tahmin edilmektedir. Tahminler
olusturulurken kiiresel finansal piyasalarda bir onceki Enflasyon
Raporu donemindeki ongoriilere kiyasla belirsizliklerin daha yiiksek,
kiiresel  biiyiime ise bliyiikk olgiide ge¢mis
projeksiyonlarla uyumlu olacagmin varsayildig: belirtilmistir.

gOriinlimiiniin

Uluslararas: kredi derecelendirme kurulusu Moody’s, Tiirkiye’nin
kredi notunu 2 kademe yiikselterek "B3"ten "B1"e ¢ekmis; kredi notu
goriniimiinii  "pozitif" olarak korumustur. Kredi notunun
ylikseltilmesinin temel nedeni olarak ydnetisimdeki iyilesmeler ve
ozellikle ortodoks para politikasina kararli ve ‘giderek daha iyi
yerlesen geri doniis® gosterilmistir. Raporda “Enflasyon ve ig talepte
ilimlilagsma baslamasiyla gelecek aylarda ve 2025°te enflasyonist
baskilarin azalacagma dair giivenimiz artmakta” ifadesine yer
istir. Enﬂasyonun Aralik itibariyle %45’in altina diisecegi
p mﬂé\;ﬁE g&zsywﬁesonu enflasyon beklentisi de %38’den %30’a
il'_sz ) ,r' ; siki politika durusunun Tirkiye'nin yiiksek

verilmesinde etkili olmustur. Biitce dengesinin yilin ilk sekiz ayinda
verdigi acik ise 973,6 milyar TL ile bir énceki yila gore yiikselmistir.
Boylece, biitce hedefinin %36,7’lik kism1 ger¢eklesmistir.

2025-2027 yillarmi kapsayan Orta Vadeli Program (OVP)
aciklanmistir. Biiyiime tahminleri asagi, enflasyon tahminleri ise yukar
revize edilirken; biitce aci31 tahminleri dezenflasyona giiclii destek
amaciyla asagi ¢ekilmistir. Programa goére 2024 yili biiyiime tahmini
Yod'ten %3,5'e, 2025 tahmini %4,5’ten %4’e indirilmistir. Enflasyon
tahmini 2024 yih icin %33’ten %41,5’e, 2025 yih icin %15,2°den
%17,5’e yiikseltilmistir. Cari aciin GSYH’ye oram beklentisi 2024 yili
icin %3,1’den %1,7’ye indirilmistir. Cumhurbaskani1 Yardimeisi Cevdet
Yilmaz, 2025-2027 dénemini iceren OVP’nin temel amacinin,
enflasyonun kademeli olarak tek haneli seviyelere diisiiriilmesi, biiyiime
potansiyelinin enflasyonda diisiis siireciyle uyumlu sekilde yiikseltilmesi
oldugunu sdylemistir.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas:1 (TCMB), 19 Eyliil’de yapilan
toplantida beklentilere paralel politika faiz orammm %50°de sabit
birakmistir. TCMB, karar metninde, Agustos ayinda ayhk enflasyona
dair gostergeler bir biitiin olarak incelendiginde, ana egilimin belirgin
bir degisim sergilemedigini, iiciincii ¢ceyrege iliskin gostergelerin yurt igi
talebin yavaslamaya devam ederek enflasyonist etkisinin azaldigin teyit
ettigini belirtmistir. Temel mal enflasyonunun smirh bir artisla diisiik
seyretmeye devam ederken, hizmet enflasyonundaki iyilesmenin son
g:eyrekte gergeklesmesinin beklendigi ifade edilmistir. Enflasyon

oot Favdavranislarinin dezenflasyon siireci agisindan
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pozitif goriinlimiin  yukari
kaydedilmigtir.

yonli

risk dengesini

dis kirllganligini dnemli Slgiide azalttiina isaret edilen agiklamada, |

yansittig1

enflasyonda onemli bir diisiisii destekleyecegine ve iyilestirilmis dis
likidite tamponlarinin, diisiik cari aciklarin ve azaltilmis dolarizasyonun
siirdiiriilmesine yardimer olacagina dair daha fazla giiven duyuldugu
degerlendirmesi yapilmistir.

OECD, Tiirkiye ekonomisi i¢in 2024 biiyiime tahminini %3,4’ten
%3,2’ye diisiirmiistiir. Tiirkiye'de enflasyonun 2024 ve 2025 boyunca
azalmasi beklenmekle birlikte, ancak ¢ift haneli oranlarda kalmaya
devam edecegi belirtilmistirr OECD Tiirkiye’de 2024 yilinda
enflasyonun %356, 2025 yilinda %29,1 ger¢eklesmesini beklemektedir.
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13.1. Son genel kurul toplantisi ve son durum itibariyle sermayedeki veya toplam oy hakki icindeki paylari dogrudan veya dolayh olarak %S5 ve
fazlasi olan gercek ve tiizel Kisiler ayri olarak gésterilmek kaydiyla ortakhk yapis1 hakkindaki bilgiler asagidaki gibi giincellenmistir.

Eski Sekil | Yeni Sekil

13.08.2024 tarihi itibariyla VakifBank’in ¢ikarilmis sermayesi 9,9 | 07.10.2024 tarihi itibariyla VakifBank’in ¢ikarilmis sermayesi 9,9 milyar TL
milyar TL olup paylarmin %10,84174 T.C. Hazine ve Maliye | olup paylarinin %10,84174 T.C. Hazine ve Maliye Bakanligina, %3,90960
Bakanlhigina, %3,90960 T.C. Hazine ve Maliye Bakanhgina, | T.C. Hazine ve Maliye Bakanligina, %0,01532 diger gergek ve tiizel kisilere,
%0,01532 diger gergek ve tiizel kisilere, %4,05966 VakifBank Memur | %4,05966 VakifBank Memur ve Hizmetlileri Emekli ve Saglik Yardim
ve Hizmetlileri Emekli ve Saghk Yardim Sandigi Vakfina, | Sandigi Vakfina, %0,02610’u diger miilhak vakiflara aittir. Paylarinin
%0,02610°u diger miilhak vakiflara aittir. Paylarinin %6,35955 | %6,35955 bolimii ise Borsa Istanbul A.S.’de islem gormektedir. Borsa
boliimii ise Borsa Istanbul A.S.’de islem gormektedir. Borsa Istanbul | istanbul A.S.’de islem goren paylara sahip hissedarlardan %35’ten fazla paya
A.§.’de islem goren paylara sahip hissedarlardan %5’ten fazla paya | sahip hissedar bulunmamaktadir.

sahip hissedar bulunmamaktadir.

Pay | 06.06.2024(*) 07.10.2024(**)
[ Pay 06.06.2024(*) 13.08.2024(**) Ortakhigin Ads
Ortakhigin Adi Grubu | Tutar (TL) Payi (%) | Tutar (TL) Payi (%)
Grubu | Tutar (TL) Payi (%) | Tutar (TL) Pay: (%)
T.C. HAZINE VE MALIYE
= _ = o 1.075.058.639,56 | 10,84174| 1.075.058.639,56 | 10,84174
T.C. HAZINE VE MALIYE | BAKANLIGI "
. 1.075.058.639,56 | 10,84174 1.075.058.639,56 | 10,84174
BAKANLIGHY
A | |1
[ | T.c. HAZINE VE MALIYE
- . [ ‘i 387.673.328,18 3,90960 | 387.673.328,18
T.C. HAZINE VE MALIYE BAKANLIGI 8 3.90960
BAKANLIGI®) 387.673.328,18 3,90960 | 387.673.328,18 s
8 [ 3,90960 |
Vakifbank Memur ve
Vakifbank Memur ve i Hizmetlileri Emekli ve Saglik 402.552.666,42 4,05966 | 402.552.666,42 4,05966
Hizmetlileri Emekli ve Saglik 402.552.666,42 4,05966 | 402.552.666,42 4,05966 | Yardim Sandig) Vakfi ¢
Yardim Sandigi Vakfi o
Tiirkiye Varlik Fonu® e, 7.415.921.522,54 | 74,78802 7.415.921.522,54 | 74,78802
"t
Tirkiye Varlik Fonu® D 7.415.921.522,54 | 74,78802| 7.415.921.522,54 | 74,78802
_ Halka Agik 807.630,80 6,35955 | 630.607.630,80 6,35955
Halka Acik D 630.607.630,80 | 6,35955 | 630.607.630,80 6,35955
Diger Ortaklar .107.”;5,04 0,04143 | 4.107.735,04 0,04143
Diger Ortaklar B/C | 4.107.735,04 0,04143 | 4.107.735,04 0,04143 :
o \Y 991952152254 | 100 9.915.921.522,54 | 100
NKUL DEGERLER AS | 991592152254 | 100 9.915.921.522,54 | 100
'ﬁ hrdin Cad. Park Maya pites
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