TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O. TARAFINDAN IHRAC EDILECEK BORCLANMA ARACLARININ HALKA ARZINA ILISKIN
SERMAYE PIYASASI KURULU’NUN 25/06/2025 TARIH VE 36/1154 SAYILI TOPLANTISINDA ALINAN KARAR iLE ONAYLANAN VE 01/07/2025,
28/07/2025, 21/08/2025, 29/09/2025, 27/10/2025, 17/11/2025 ve 22/12/2025 TARIHLERINDE GUNCELLENEN ITHRACCI BILGI DOKUMANINDA
MEYDANA GELEN DEGISIKLIKLER

THRACCI BILGI DOKUMANI GUNCELLEME METNININ SORUMLULUGUNU YUKLENEN KiSILER

Kanuni yetki ve sorumluluklarimiz déhilinde ve gérevimiz gercevesinde bu ihragq bilgi dokiimam ve eklerinde yer alan sorumlu oldugumuz kisunlarda bulunan bilgilerin ve

verilerin gergege uygun oldugunu ve ihracer bilgi dokiimani giincelleme metninde bu bilgilerin anlamim degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamast igin her tiirli makul
Gzenin gbsteritmis oldugunu beyan ederiz.

Thragg Sorumlu Oldugu Kisim:
Tiirkiye Vakiflar Bankasi: T.A.O.

10.02.2026

HRACCI BILGI DOKUMANI GUNCELLEME METNININ TAMAMI
Ticaret Unvani: TURKIYE VAKIFLAR BANKASI TA.O.

Vicaret Merkezi Adresi: Finanskent allesi
inans Caddesi No: 40 / 1 Umraniye / st
e HMTTT 6444 :

|
Levent YAVUZ Erciiment AKAR
Miidiir Miidiir Yrd.

Halka Arza Aracihk Eden Sorumlu Oldugu Kisim:
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S.
10.02.2026

4 affzigy Kurumiar Y.0 822 OgF e
Bln <R A% Mersis nooos2zaomssenotr U Midiir
(Maya Sitas

e<3h0

Tl ‘I - I . 1] A6 E1AA 3
‘ of Merkezi Adresi: Finanskent Mahallesi

| No: 408 Omraniy /m
L Crcumg j»

jord £003497000017
internet Sitesi Adresi: www.vakifbank.com.t

g : - -4012-9a8d-88eef5318fca
Dogrulama o AR O Ao anes




6.2.1. Faaliyet gosterilen sektorler/pazarlar ve ihra¢cinin bu sektorlerdeki/pazarlardaki yeri ile avantaj ve dezavantajlar1 hakkinda

bilgi asagidaki sekilde giincellenmistir.

Eski Sekil

Yeni Sekil

[...]

Bankamiz, Program kapsaminda 2025 yilinda yaklagik 3,1 milyar
ABD Dolar1 tutarinda tahsisli satig islemi gergeklestirmistir.,

Islemlerin vadeleri 365 giin ile 731 giin arasindadir.
[..]

L]

Bankamiz, Program kapsaminda 2026 yilinda yaklagik 279 milyon
ABD Dolari tutarinda tahsisli satis islemi gergeklestirmistir. Islemlerin
vadeleri 1078 giin ile 1112 giin arasndadir. 2026 Subat itibariyle
tahsisli satiglarin bakiyesi yaklagik 3,7 milyar tutarindadir.

[..]

bilgiler agagidaki sekilde giincellenmistir.

8.2. Thrageinin beklentilerini 6nemli dl¢iide etkileyebilecek egilimler, belirsizlikler, talepler,

taahhiitler veya olaylar hakkindaki

Eski Sekil

Yeni Sekil

[--]

ABD Merkez Bankasi (Fed), yilin son toplantisinda politika
faizini beklentiler dogrultusunda 25 baz puan diisiirerek %3,50-
%3,75 araligma indirmigtir. Karar, 3’e 9 kars1 oyla alinmustir.
Karar metninde, mevcut gostergelerin ekonomik faaliyetin 1limh
bir hizda genisledigine igaret ettigi, istihdam artiglaninin bu yil
yavasladig1 ve igsizlik oraninin Eyliil ayina kadar hafif yikseldigi
belirtilmigtir. Enflasyonun ise yilin baglarindan bu yana yiikseldi gi
vurgulanmigtir. Komite, ikili gdrevinin her iki tarafindaki risklere
kargt dikkatli oldugunu ve son aylarda istihdama yénelik asag
yonli  risklerin artigim  degerlendirmigtir. Fed, rezerv
bakiyelerinin yeterli seviyelere geriledigini ve gerektiginde kisa
vadeli Hazine tahwili alimlaniyla rezerv arzmm siirdiirecegini
duyurmugtur. Federal fon oram i¢in hedef arahga ilave

I’*;:gﬁl t;Llsfverileri, gelisen goriiniimii ve risk dengesini
"ﬁr degerlendirecegini bildirmistir. Fed projeksiyonlarinda

[...]

ABD Merkez Bankasi (Fed), yilm ilk toplantisinda politika
faizini beklentilere paralel olarak %3,50-%3,75 arah@nda sabit
tutmugstur. Karar, 2’ye kars1 10 oyla alindi. Fed Yonetim Kurulu
Uyeleri Stephen Miran ve Christopher Waller'in 25 baz puanhk faiz
indiriminden yana kars: oy kullanmistir, Boylelikle Fed, gectigimiz
yiin son ii¢ toplantisinda toplamda yapms oldugu 75 baz puan
indirimin ardmdan faiz indirimlerine ara vermistir. Karar
metninde, mevcut gistergelerin ekonomik faaliyetin saglam bir
hlzda genisledigine isaret ettifini, istihdam artigmmn diisiik

seviyelerde oldugunu; ancak igsizlik oraninin dengelenme gisterdigi
belirtilmistipAA B s 0 “"- bir miktar yiiksek kalmaya devam

imacladigy vargulanmistir. Komite,

para po degisiklikler degerlendirilirken,
aciklanan ik gdriiniim iizepjndeki retkilerini,
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19 tiyenin 12’si 2025 yil sonu faiz oram %3,6 olarak belirlerken
Fed’in “dot plot” tarihinde ilk kez 6 politika yapicisi, 2025 yili
sonunda faiz beklentilerini %3,9 olarak belirlemigtir. Fed
tiyelerinin gogunlugu, 2026 yili i¢in kisa vadeli faiz oranlarm
diigiirmeleri gerektigine inansa da ne kadar indirilecegi konusunda
genis bir fikir ayrilig: bulunmaktadir. Biiyiik bir grup herhangi bir
indirime karg1 ¢ikarken, ii¢ yetkili faiz artis1 Ongdrmiistiir. Ayrica
projeksiyonlarda, biiyiime tahmini 2025 yili icin %1,6°dan
%1,7’ye yiikseltilmistir. Enflasyon beklentilerinde ise sinirlt asag1
yonlii revizyonlar yapilmistir. Cekirdek PCE tahmini 2025 igin
%3,1den 3’e, 2026 igin %2,6°dan 2,5’e; PCE tahmini de 2025
icin %3,0’dan 2,9°a, 2026 i¢in ise %2,6’dan %2,4’¢ indirilmigtir,

ABD ekonomisi 2025 yilmin ikinci ¢eyreginde piyasa
beklentilerinin {izerinde %3,8 oraninda biiyiimiistic. ABD
ekonomisi, yilin ilk geyreginde %0,6 ile 2022°den bu yana ilk
daralmay1 kaydederken, ikinci geyrekte ithalattaki diigiis ve
tifketici harcamalarindaki artiy sayesinde toparlanma gOstermigtir,
ABD’de hilkiimetin kapah olmasindan dolay: iiglincii ¢eyrek
onciil biiyiime verileri agiklanmamugtir.

Eyliil ayinda TUFE, %3,1 olan piyasa beklentilerinin altinda
yillik bazda %3,0 artarken; aylik bazda %0,4 artig beklentilerinin
altinda %0,3 arti gostermigtir. Cekirdek TUFE de beklentilerin
altinda y1llik bazda %3,0; aylik bazda ise %0,2 artis kaydetmistir.
Enflasyonun alt kalemlerine bakildiginda, Eyliil ayinda enerji
fiyatlan yilik bazda %2,8; aylik bazda ise %1,5 artmustir. Gida
fiyatlan ise yiulik bazda %3,1; aylik bazda ise %0,2 artig
gostermigtir. Uretici Fiyat Endeksi (UFE), Eylil aymda
{' beklentilere paralel gergekleserek yillik bazda %2,7; aylik bazda
, 1se %0 3 ams kaydetm1§t1r Cekirdek UFE ise yillik bazda %2,7

dleini] gifnin altnda %2,6 artis gostermis; aylik bazda ise
lentilerinin altinda %0,1 artis kaydetmistir. ABD’de

ulagilmasim engelleyebilecek riskler ortaya ¢ikmasi durumunda
para politikasi durusunun uygun sekilde degistirmeye hazir oldugu
ifade edilmistir. Fed Baskam Jerome Powell, toplant1 sonrasinda
yaptig: basin toplantisinda, ekonomik aktivitenin beklentilerden
yiiksek seyrettigini, iggiicii piyasalarmn dengelenme gosterdigini ve
tarifelerin enflasyon iizerinde gecici bir etki yapmasim
beklediklerini séylemistir. Baskan Powell, faiz seviyesi olarak iyi bir
konumda olduklarmi belirterek gelecek toplantilar ile ilgili bir
karar almadiklarm, toplanti bazh karar almaya devam
edeceklerini belirtmistir. ‘

ABD ekonomisi, dnciil verilere gore %4,3 olan iigiincii ceyrek
biiyiime oram nihaf verilere gire yiliklandiriimis bazda 0,1 puan
yukar: ydnlii olarak %4,4%¢ revize edilmistir. Yukar1 yénlii
revizyona, tarifeler sonras: dis ticarette yaganan dalgalanmalar ve
stoklardaki degisim kalemleri énciiliik etmigtir, fhracat iigiincii
ceyrekte %9,6 artis gosterirken, ithalat ise %4,4 diisiis gistermigtir.
Biylelikle ABD ekonomisi, iiciincii ceyrekte %3,3 olan beklentilerin
iizerinde giiclii biiyiime gdstererek 2023 yihnn iigiincii geyreginden
bu yana en yiiksek biiyiime oranim kaydetmigtir,

ABD’de enflasyon Arabk aymda beklentilere paralel ayhk
bazda %0,3; yilhk bazda %2,7 artmistir. Cekirdek enflasyon,
Aralik aymnda ayhk bazda %0,3 olan beklentilerin altmnda %0,2
artarken, yilhk bazda da %2,7’lik beklentilerin altinda kalarak
%2,6 artmigtir. Benzin fiyatlarindaki gerilemenin etkisiyle tiiketici

tarafinda enerjlf atlary enflasyonu agag yonlii desteklerken, enerji
grubunda g# a 0,3, yilik bazda ise %23 artis
kaydedilmj \g1da fiyatlar1 Arahik aymda giiclii bir
artis sergifeyei 00,7, yilhk bazda ise %3,1 artnistir.
Arahk ayj fzli artiy %0,4 ile barmma kaleminde
goriiliirke lemde yilhk
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hiikiimetin kapali olmasindan dolay: Ekim ve Kasim ay1 TUFE ve
UFE verileri agiklanmammstir.

ABD’de hikkiimet kapanmas1 nedeniyle ertelenen Ekim ayi
tarim dig1 istihdam verisi 105 bin kigi azalis kaydederken, Kasim
ayinda tarim dig1 istihdam 50 bin olan artis beklentisinin iizerinde
64 bin kigi artmustir. Ayrica, Eyliil ay: tarim dist istihdam verisi
119 bin kigiden 108 bin kisiye revize edilerek 11 bin kisi asag
yonlii revize edilmistir. Igsizlik orani, Kasim aymnda beklentilerin
tizerinde %4,6 olarak gergeklesirken, Ekim ayma iliskin veri
agiklanmarmstir, Verilere gore ortalama saatlik kazanglar Kasim
ayinda bir dnceki aya gore %0,1; yillik bazda ise %3,5 artmstir.
Isgiiciine katilm oran1 Kasim aymda %62,5%¢ yiikselerek Eyliil
ayindaki %62,4 seviyesine kiyasla smirl artis kaydederken;
istihdkam oram1 ise aym dénemde %59,7’den %59,6’ya
gerilemigtir.

Avrupa Merkez Bankas: (ECB), Ekim toplantisinda piyasa
beklentilerine paralel faizleri sabit birakmustir. Buna gore,
refinansman faizi olan %2,15; mevduat faizi icin %2,0; borg
verme faizi igin. %2,40 seviyeleri korunmugstur. ECB’nin
enflasyona iliskin genel degerlendirmesinin degismedii ve orta
vadede enflasyonun %2 hedefiyle uyumlu hale getirilmesinin
amaglandifi belirtilmigtir. Banka, dnceden belirlenmis bir faiz
patikasma bagh olmadiklarint vurgulamus; kiiresel zorluklara
ragmen bilylime egiliminin siirdiigiine dikkat ¢ekmistir. ECB
Bagkani Christine Lagarde, ECB’nin para politikast agisindan iyi
bir konumda bulundugunu, bu konumu korumak igin ise gerekli
olam yapacaklarini belirtmigtir.

Euro Bolgesi ekonomisi, tigiincii geyrekte revize edilen verilere
1,3, olan beklentilerin {izerinde yillik bazda %14
(MU * ]L Seyreklik bazda ise beklentilere paralel olarak %0,2

A gOstermigtir.

olan beklentilerin lizerinde %0,5 olarak gerceklesirken, cekirdek
UFE aylk bazda %0,2 artis beklentilerinin iizerinde %0,7 artiy
gostermistir. Aralik aymda UFE yillik bazda %3,0, ¢ekirdek UFE
ise yilhk bazda %3,3 artis kaydetmistir.

ABD’de Arahk ay1 tarum disa istihdam verisi 70 bin kigi artis
beklentilerinin altinda 50 bin kisi artiy kaydederken, Kasim ayl
verisi 8 bin kisi asag yonlii 56 bin kigiye ve Ekim ay: verisi 68 bin
kisi agag1 yonlii -173 bin kisiye revize edilmistir. Kasim ayinda
beklentilerin iizerinde %4,6 olarak gerceklesen issizlik orant,
Aralik aymda %4,5 olan beklentilerin altinda %4,4 seviyesine
gerilemistir, Verilere gire ortalama saatlik kazanclar Arabk aymda
bir dnceki aya gire %0,3; yillik bazda ise %3,8 artmistir, Isgiiciine
katihm oram Aralik aymda %62,4°e gerileyerek Kasim aymdaki
%62,5 seviyesine kiyasla simirh diigiis kaydederken, istthdam oram
ise aym donemde %59,6°dan %59,7’ye yiikselmistir.

Avrupa Merkez Bankas1 (ECB), 2026 yihnm ilk toplantisinda
piyasa beklentilerine paralel olark faizleri sabit birakimstir. Buna
gore, refinansman faizi olan %2,15, mevduat faizi i¢cin %2,0, borg¢
verme faizi i¢in %2,40 seviyeleri korunmustur. Toplant1 sonras
yayimlanan metinde, enflasyonun orta vadede %2 hedefi etrafinda
istikrar kazanacagr ve para politikasi durusunun belirlenmesinde
veriye dayali ve toplanti bazhi yaklasimn siirdiiriilecegi ifadeleri
korunmustur. ECB Baskam Christine Lagarde, baz1 risklerin
arttifina, ancak baz risklerin azalmis oldu@unu vurgulayarak genel
olarak su anda deng li bir durumda konumda olduklarim ve
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Euro Bolgesi’nde enflasyon, Kasim aymda nihai verilere gére
%2,2 olan beklentilerin altinda yillik bazda %2,1 artarken; aylik
bazda %0,3 diigmiistiir. Cekirdek enflasyon ise yilik bazda
beklentilere paralel olarak %2,4 artarken; aylik bazda %0,3
diigmiistiir. Kasim ayinda en yiiksek katk: hizmetler kaleminden
gelirken; sdz konusu kalem, yilhk bazda %3,5 artis gostermistir,
Guda, alkol ve tiitlin kalemindeki yillik artis %2,4 olmustur.
Enerjide yillik bazda %0,5 gerileme goriiliirken; ayhk bazda %0,9
artly goriilmiigtiir. Avrupa Birligi'nde Kasim aymda yillik bazda
en yiiksek artis %8,6 ile Romanya’da goriilmiistiir; en disiik artis
ise %0,1 ile Giiney Kibnis’ta kaydedllmlstlr

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiiti (OECD), Aralik
ayinda yayimladifi Kiresel Ekonomik Gériinlim Raporu’nda
2025 kiiresel biiylime tahminini %3,2; 2026 igin ise %2,9'da sabit
tutmugtur.

Uluslararasi Para Fonu (IMF), Ekim ayinda yayimladig Diinya
Ekonomik Goriinlim Raporu’nda kiiresel ekonomik biiyiime
tahminini 2025 yil1igin %3,0°dan %3,2’ye, 2026 y1l1 tahminini ise
%3,1’de sabit tutmustur.

Tiirkiye ekonomisi 2025 yilinin iigiincii geyreginde gegen yilin
aym geyregine gore %4,2 olan piyasa beklentilerinin altinda %3,7
biiylimistir. Ilk geyrek biiyiime verisi %2,3’ten %2,5e, ikinci
geyrek bitylime verisi ise %4,8’den 4,9°a revize edilmistir.
Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH ise bir énceki
geyrege gire piyasa beklentilerin tizerinde %1,1 artrmistir. Ikinci
geyrek bilylime oram ceyreklik bazda ise %1,6 olarak sabit
kalmigtir. Gayrisafi yurt i¢i hasila (GSYH) biiyiikliigii 2025 ythnm
tgiineii geyreginde cari fiyatlarla bir 6nceki yilin aym ¢eyregine
' g‘l f@ grtarak 17 trilyon 424 milyar 718 milyon TL olmustur.

¢ lnt%rmne gdre yilin ligiincii geyreginde bilyiimeye en
atkn hizmetler sektériinden gelmistir. GSYH iginde

Euro Bélgesi’nde dordiincii ceyrege iliskin dnciil biiyiime verisi, |

beklentilere paralel yilhk bazda %1,3 gergeklesmistir. Ceyreklik
bazda biiyiime ise dirdiincii ceyrekte %0,2 olan beklentilerin
iizerinde %0,3 olarak aciklanmistir. 2024 yilinda %0,9 bityiiyen
Euro Bolgesi 2025 yilinda %1,5 biiyiime gostermistir.

Euro Bélgesi’nde enflasyon, Ocak aymda onciil verilere gire
beklentilere paralel olarak yilik bazda %1,7 artarken; ayhk bazda
%0,5 gerilemigtir. Cekirdek enflasyon ise %323 olan piyasa
beklentilerinin altinda yillik bazda %2,2 artarken ayhk bazda ise
%]1,1 diisiis gostermistir. Ocak ayinda en yiiksek katki hizmetler
kaleminden gelirken; séz konusu kalem, yilik bazda %3,2 artig
gostermistir. Gida, alkol ve tiitiin kalemindeki yillik artis %32,7
olarak Kkaydedilmistir. Enerji kaleminde ise yillik bazda %4,1
gerilerken, ayhk bazda %0,7 arti goriilmiistiir. Avrupa Birligi’nde
onciil verilere gore Ocak aymda yillik enflasyon artisinin en yiiksek
oldugu iilke %1,9 ile Slovakya olmustur. Ocak ayinda fiyatlarin en
cok geriledii iilke ise yillik bazda %1,5 ile Belgika olmustur.

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD), Aralik aymda
yayimladifi Kiiresel Ekonomik Goriinim Raporu’nda 2025 kiiresel
biiylime tahminini %3,2; 2026 igin ise %2,9'da sabit tutmugtur.

Diinya Bankasr’mn “Kiiresel Ekonomik Beklentiler” Ocak 2026
raporunda, kiiresel ekonomik biiyiimenin gelecek iki yil boyunca
genel olarak istikrarh kalmasinin beklendigi, 2025°te %2,7 oldugu
tahmin edilen bilyiimenin 2026°da %2,6'ya gerilemesinin ardindan
2027°de %2,7'ygyiskealecedi ongoriilmiistiir.

s?'g'lcar \
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%57,7 ile en yiiksek paya sahip olan hizmetler sektorii, yilin
Uigiincii geyreginde yillik bazda %5,8 biiyiimiistiir ve biiyiimeye
3,3 puan katkida bulunmugstur. GSYH iginde %17,5 ile ikinci en
yiiksek paya sahip olan sanayi sektbri, iigiincii geyrekte %6,5
bilylimiigtiir ve bilyiimeye 1,1 puan pozitif katkida bulunmustur,
Harcama ybntemine gore yilin figiincii geyreginde bilylimeye en
yiiksek katki hanehalki tilkketiminden gelmistir. S6z konusu
harcama kalemi, yilin igiincii geyreginde %4.8 ile giiclii
biiyliyerek biiylimeye 3,2 puan katkida bulunmugtur, Yilin ticilincii
¢eyreginde, ikinci en yiiksek katki ise yatim kaleminden
gelmistir.  Ugiineii geyrekte %I11,7 biiyiiyen yatinmlarin
bilylimeye katkisi 2,8 puan olmugtur. Hanehalki tiiketiminin
bityiimeye katkist 2025 yilmin iiglincii ceyreginde de giiclit
kalmaya devam etmigti. Yatim harcamalan, ingaat
yatirmmlannm etkisiyle en yiiksek ikinci katkiyr veren harcama
bileseni olmugtur. Kamu harcamalarinin katkis: yilin digiincii
¢eyreginde tekrar pozitife donerek iiglincii ¢eyrek biiylimesine
smirli da olsa katki saglamistir. Net ihracat ise ithalattaki yillik
artigin devam etmesi ve ihracat kaleminde yasanan daralmanin
etkisiyle biiylimeyi bir miktar sinirlamisgtir,

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Kasim aymda %1,35 olan
piyasa beklentilerinin altinda aylik bazda %0,87 artmugtir. Yillik
bazda ise TUFE Ekim’deki %32,87’den Kasim’da %31,07’ye
gerilemigtir. Boylece yilhik enflasyon Ekim aymdaki diisiisiinii
Kasim aymnda da siirdiirmiigtlir. Kasim ayinda ana harcama
gruplari igerisinde aylik bazda en yiiksek artis sirasiyla %3,33 ile

eglence ve kiiltiir, %2,42 ile alkollii icecekler ve tiitiin, %1,78 ile |

ulagtirma grubunda gergeklesmistir. Gida ve enerji gibi kontrol
edilemeyen kalemleri icermeyen ve enflasyondaki ana egilimi
G qul\q;gek enflasyon (C endeksi) Kasim ayinda bir dnceki
'; ?Y,g‘_]ﬁZ artmis ve yillik bazda Ekim’deki %32,05’ten
%7631,65°¢ gerilemistir. Yurt I¢i Uretici Fiyat Endeksi

dahil teknolojiyle ilgili artan yatirnmlar, mali ve parasal destekler,
genel olarak destekleyici finansal kosullar ve dzel sektériin uyum
saglama kabiliyetiyle dengelendigi belirtilmistir. Kiiresel ekonomik
biiyiimenin, 2025'te %3,3 biiyiidiigii tahmin edilen raporda kiiresel
ekonominin 2026 yih i¢in %3,3 ve 2027 yih icin %3,2 biiyiiyerek
direncli kalmaya devam edecegi ongoriilmiigtiir.

Tiirkiye ekonomisi 2025 yilinmn iigiincii ¢eyreginde gecen yilin aym
geyregine gére %4,2 olan piyasa beklentilerinin altinda %3 7
bitylimiigtiir. Ik ¢eyrek biiyiime verisi %2,3’ten %2,5%¢, ikinci geyrek
biiylime verisi ise %4,8°den 4,9’a revize edilmistir. Mevsim ve takvim
etkilerinden arnndinlmis GSYH ise bir énceki geyrege gore piyasa
beklentilerin lizerinde %1,1 artmustir. Ikinci ceyrek biiyiime oram
geyreklik bazda ise %1,6 olarak sabit kalmigtir. Gayrisafi yurt i¢i hasila
(GSYH) bilyiikhiigii 2025 yilnm iigiincii ¢eyreginde cari fiyatlarla bir
onceki yiln ayni ¢eyregine gore %41,6 artarak 17 trilyon 424 milyar
718 milyon TL olmugtur. Uretim ydntemine gbre yilin {gilincii
ceyreginde bilylimeye en yiiksek katki hizmetler sektSriinden gelmigtir,
GSYH i¢inde %57,7 ile en yiiksek paya sahip olan hizmetler sektori,
yilin liglincii geyreginde yillik bazda %35,8 bilytimiistiir ve biiyiimeye 3,3
puan katkida bulunmustur. GSYH iginde %17,5 ile ikinci en yiiksek
paya sahip olan sanayi sektorii, figlincii geyrekte %6,5 biiylimiigtiir ve
bilylimeye 1,1 puan pozitif katkida bulunmustur. Harcama yontemine
gore yilm tgiincii geyreginde bilylimeye en yiiksek katki hanehalk:
tiiketiminden gelmistir. S6z konusu harcama kalemi, yilm {i¢iincii
¢eyreginde %4 8 11e uq.lu biiyliyerek biiyiimeye 3,2 puan katkida

f g¥igyreginde, ikinci en yiiksek katki ise yatirim

h ceyrekte %11,7 bilyiiyen yatinmlarin
A\

at yatinmlarinin sivle en
- saaly %tkl é’nvam Tb IYEVAK!
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(YI-UFE) Kasim’da bir énceki aya gore %0,84 artmis ve yillik
bazda Ekim’deki %27,00 seviyesinden Kasim’da %27,23%e
ylikselmigtir.

Cari iglemler dengesi Ekim ayinda piyasa beklentisine paralel
457 milyon dolar fazla vermigtir. Dig ticaret agiginin yillik bazda
%70 artig kaydetmesine karsin net hizmet gelirlerinde yaganan
vaklagik %10’luk artig, cari islemler dengesini desteklemistir.
Enerji ve altn harig cari denge ise 7 milyar dolar fazla vermistir.
Ocak-Ekim toplaminda gegen yil 2,9 milyar dolar olan cari
islemler agif1 bu yil 15 milyar dolara yiikselirken; 12 ayhk
kiimiilatif toplamda Eyliil aymdaki 20 milyar dolar seviyesinden
Ekim’de 22 milyar dolara yiikselmistir. Finansman tarafinda
dogrudan yatirumlar kanaliyla 838 ‘milyon dolar, portfoy
yatinmlarnt kanaliyla ise 1 milyar dolarlik sermaye ¢ikist
gergeklegmistir. Diger yatirimlar kaleminden ise 2,9 milyar
dolarhik sermaye girigi yaganmugtir. Ekim’de TCMB nezdinde
tutulan rezerv varliklar 1,6 milyar dolar azalig kaydederken, net
hata noksan kaleminde ise 3,1 milyar dolarhk déviz ¢ikigi
gerceklesmigtir. Diger yandan, rezerv varliklardaki azahs Ocak-
Ekim doéneminde 13 milyar dolar olmustur.

2024 y1h Kasim ayinda 16,6 milyar TL agik veren merkezi
ybnetim biitge dengesi, 2025 yilinin aym ayinda 169,5 milyar TL
fazla vermistir. Gegen yilin Kasim ayinda 129,7 milyar TL fazla
veren faiz dig1 denge ise, bu yilm aym ayinda 287,4 milyar TL
fazla vermistir. Kasim ayinda biitge gelirleri bir nceki yihin ayni
ayma gore %51,1 artarak 1 trilyon 419,5 milyar TL seviyesinde
gergeklesmistir.  Gelirler kaleminin belirleyicisi olan vergi
gelirleri, Kasim ayinda yillik bazda %55,3 artis gostermistir.
Merkezi ybnetim biitce giderleri Kasim ayinda bir énceki yilin
fyriEyingsBdte %30,7 artiy gostermistir. Giderler kaleminin
Cisi'olan faiz diyi giderler yillik bazda %39,8 artig

3‘:9

biiylimesine simirlt da olsa katki saglamistir. Net ihracat ise ithalattaki
yillik artigin devam etmesi ve ihracat kaleminde yaganan daralmanin
etkisiyle biiylimeyi bir miktar sirlamustir.

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Ocak aymda %4,30 olan piyasa
beklentilerinin iizerinde ayhk bazda %4,84 artis gistermistir.
Bdylelikle, bir dnceki yihn aym aymna gire enflasyon %30,89°dan
%30,65°e gerilemistir, Ocak ayinda ana harcama gruplan
icerisinde ayhk bazda en yiiksek artig sirasiyla %14,85 ile saglik,
%10,82 ile sigorta ve finansal hizmetler, %6,59 ile gida ve alkolsiiz
icecekler grubunda gerceklesmistir. Gida ve emerji gibi kontrol
edilemeyen kalemleri icermeyen ve enflasyondaki oynak kalemleri
dislayan ¢ekirdek enflasyon (C endeksi) Ocak aymda bir dnceki aya
gire %4,55 artomstir ve Arahk ayindaki %31,08 seviyesinden Ocak
aymda %29,80 seviyesine gerilemistir. Yurt ici Uretici Fiyat
Endeksi (Yi-UFE) Ocak’ta bir énceki aya gore %2,67 artmigtir ve
yilik bazda Arahk’taki %27,67 seviyesinden Ocak’ta %27,17°ye
gerilemistir,

Cari islemler dengesi iist iiste doért ay “fazla” vermesinin
ardindan Kasim’da yeniden “acik” vermistir. Buna giire Kasim
aymda gecen yihn aym ayma gire %45 artan cari islemler aqf 4
milyar dolar ile 3,5 milyar dolar olan piyasa beklentisinin iizerinde
gerceklesmistir. Kasim aymnda mevsimsel etkinin azalmasiyla
birlikte gegen yila gore %22 artan dis ticaret acif cari islemler
dengesinin yeniden acik vermesinde belirleyici olmustur. Ocak-
Kasim toplamm Lgece

jar seviyesinden Kasim’da 23 milyar

dolara yii Program (OVP) beklentisinin (22,6
milyar eklegmistir Finansman tarafmda
dogrudan
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gostermigtir. 2025 yih igin, OVP’de belirtilen biitce agig/GSYH
oranimmn  %3,6 seviyesinin altinda gergeklesecegi tahmin
edilmektedir.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), 11 Arahk
tarihli Para Politikas: Kurulu (PPK) toplantisinda politika faizinde
150 baz puan indirime gitmistir. Bylece bir haftalik repo faizi
%39,5’ten %38’e, gecelik vadede borg verme faiz orani %42,5°ten
%41,0’a, gecelik vadede borglanma faiz oram da %38’den
%36,5°¢ indirilmigtir. TCMB karar metninde, Kasim ayinda
tiiketici  enflasyonunun  gida  fiyatlanindaki  geligmelerle
beklenenden diisiik gergeklestigini belirtmistir. Enflasyonun ana
egiliminin Eyliil ayindaki artistan sonra Ekim ve Kasim aylarinda
bir miktar geriledigi kaydedilmistir. Ugiincii geyrekte dénemlik
bilylimenin ongoriilenden yiiksek gerceklestigi, son ceyrege
iligkin Oncii gostergelerin ise talep kogullanmin dezenflasyon
siirecine verdigi destegin siirdiifiine igaret ettifi belirtilmistir.
Enflasyon beklentileri ve fiyatlama davraniglan iyilesme isaretleri
gostermekle birlikte, dezenflasyon siireci agisindan risk unsuru
olmaya devam ettigine vurgu yapilmistir.

Diinya Bankasi, Ekim ayinda yayimladigi Avrupa ve Orta Asya
Ekonomik Giincelleme Raporu’nda, Tiirkiye ekonomisi igin 2025
yilt biiylime tahminini %3,1°den %3,5%¢; 2026 yili tahminini ise
%3,6’dan %3,7’ve yiikseltmistir.

Uluslararas: Para Fonu (IMF), Ekim ayinda yayimladigi Diinya
Ekonomik Gériinlim Raporu’nda Tiirkiye ekonomisi igin 2025 yili
biylime tahminini %3,0°dan %3,5’e, 2026 yili tahminini ise
; %3,3’ten %3,7’ye yiikseltmistir,

OELD, Arahk ayinda yayimladig Kiiresel Ekonomik Gériiniim
SURRS AN B

D& 13 (i‘(ﬁ'klye ckonomisine yénelik biiylime beklentilerini,

dolarhik sermaye ¢cikisi yasanmgtir. Diger yatirimlar kaleminden ise
1,8 milyar dolarhk sermaye girisi yasanmstir. Diger yatirimlarm
detayma bakildifinda, yurtici bankalarm yurtdist muhabir
hesaplarindaki efektif ve mevduatlarda artis yasanmistir. Bununla
birlikte bankacihk sektbriiniin Kasim aymda geri demelerine
ragmen agwrhkh olarak uzun vadeli olmak iizere net kredi
kullamcis: konumunda oldugu gériilmektedir. Boylelikle Kasim’da
TCMB nezdinde tutulan rezerv varhiklar 4,8 milyar dolar azahs
kaydederken, net hata noksan kaleminde ise 1,9 milyar dolarhk
diviz qikisi gerceklesmistir. Diger yandan, rezerv varhklardaki
azahs Ocak-Kasim déneminde 18 milyar dolar olmustur.

Merkezi ygnetim biitce dengesi, 2024 yili Aralk aymda 830,8
milyar TL acik verirken, 2025 yihnin aym aymda agik 528,1 milyar
TL’ye gerilemistir. Faiz dis1 denge de gecen yiin Aralik ayinda
755,6 milyar TL acik verirken, bu yihn aym aymda agik 411,5
milyar TL olarak ger¢eklesmistir. 2025 yihmmn tamamnda ise biitce
aq@, yilhk bazda yaklagik 307 milyar TL azalarak 1 trilyon 799,1
milyar TL’ye gerilemistir. Boylece, 1 trilyon 930,7 milyar TL olan
hedefin ve Orta Vadeli Program (OVP)’da belirlenen 2 trilyon 208,3
milyar TL olan tahminin altinda gergeklesti. 2024 yihh Ocak-Arahk
doneminde 837,3 milyar TL faiz disps acik kaydedilirken, 2025 yilinin
aym déneminde faiz disi denge 255,3 milyar TL fazla vermistir.
Yilm ilk yarisinda vergi performansindaki diigiis sebebiyle aqik
verilirken; yihin sonlarina dogru gorece iyilesme kaydedilmistir. Ote
yandan, hem faiz disi gi

Para Politikass Kurulu (PPK)
2 piyasa beklentilerinin alinda 100
i¥. Boylece bir haftahk re
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2025 yili igin %3,2'den %3,6'ya, 2026 yili biiyiime tahminini ise
%3,2’den %3,4'e ylikseltmistir.

%40’a, gecelik vadede bor¢lanma faiz oramm da %36,5’ten
%35,5’¢ indirmistir. TCMB, karar metninde, Arahk aymda
enflasyonun ana egiliminin geriledigini belirtilmistir. Oncii
verilerin Ocak aymda ayhk tiiketici enflasyonunun guda
onciiliiiinde arttifina, ana egilimdeki artiin ise sinirh olduguna
isaret ettigi kaydedilmistir. Son ¢eyrege iliskin oncii gostergelerin
ise talep kosullarimn dezenflasyon siirecine verdigi destegin
azalmasma kargin séirdiigii belirtilmistir. Enflasyon beklentileri ve
fiyatlama davramglan iyilesme isaretleri gostermekle birlikte,
dezenflasyon siireci aqisindan risk unsuru olmaya devam ettigine
vurgu yapilmstir. TCMB, son karar metninde kullandigx “fiyat
istikrarn saglanana kadar siirdiiriilecek siki para politikasi
durusunun talep, kur ve beklenti kanallan iizerinden dezenflasyon
siirecini gii¢lendirecegi* ifadesini yinelenmistir.

Uluslararas1 Para Fonu (IMF), "Kiiresel Ekonomi: Ayrisan
Giicler Ortaminda istikrar" baghkh raporunda, Tiirkiye ekonomisi
icin 2025 yih biiyiime tahminini %3,5’ten %4,1%e, 2026 yih
tahminini %3,7°den %4,2’ye, 2027 yih tahminini ise %3,7°den
%4,1’e yiikseltmistir.

Diinya Bankasr’nmn Kiiresel Ekonomik Beklentiler Ocak 2026
raporunda, Tiirkiye ekonomisinin bu yil %3,7 ve gelecek yil %44
biiyiimesinin beklenildigi belirtilmistir.

OECD, Aralik ayinda yayimladigi Kiiresel Ekonomik Goriiniim
Raporu’nda, Tiirkiye ekonomisine y&nelik biiyiime beklentilerini, 2025
yilt igin %3,2'deeF05 Ty 26 yili biiylime tahminini ise %3,2’den

i

. : f90f8-d0c3-4012-9a8d-88eef5318fca
Dogrulam%gggyfsgﬁa 9

.gov.tr/dokuman-dogrulama

4. 7497000017

#t Merkezi Adresi: Finanskent Mahallest
e si No: 467 1 Umranife / fAanbul
| 144 ED’





