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bilgi asafidaki sekilde giincellenmistir.

6.2.1. Faaliyet gosterilen sektorler/pazarlar ve ihrageinin bu sektdrlerdeki/pazarlardaki yeri ile avantaj ve dezavantajlar: hakkinda

Eski Sekil

Yeni Sekil

[

Bankamiz, Program kapsaminda 2025 yilinda yaklasik 2,59 milyar
ABD Dolar1 tutarinda tahsisli satig islemi gerceklestirmistir.
Islemlerin vadeleri 365 giin ile 731 giin arasindadir.

[...]

[

Bankamiz, Program kapsaminda 2025 yihnda yaklasik 2,76
milyar ABD Delarn  tutarinda tahsisli satis  islemi
gerceklestirmistir. islemlerin vadeleri 365 giin ile 731 giin
arasmdadir.

[...]

bilgiler agagidaki sekilde giincellenmistir.

8.2. Thraggimin beklentilerini 6nemli dlgiide etkileyebilecek egilimler, belirsizlikler, talepler, taahhiitler veya olaylar hakkindaki

Eski Sekil

Yeni Sekil

[..]

ABD Bagkan Donald Trump, Cin mallarina uygulanan yiiksek
ABBD tarifelerinin 90 giin daha yiriirliige girmesini engelleyecek bir
baskanlik kararnamesi imzalamigtir,

ABD Merkez Bankas: (Fed), Temmuz ay: toplantisinda politika
faizini beklentiler dogrultusunda %4,25-%4,50 araliginda
tutmustur. 1993 yilindan bu yana ilk kez iki Fed iiyesi karara karst
oy kullanmistir. Fed, karar metninde, net ihracattaki
dalgalanmalarin verileri etkilemeye devam ettigini; ancak, son
gostergelerin y1lin ilk yarisinda ekonomik biiyiimenin yavasladigim
gosterdigini belirtmistir. Fed Bagkani Jerome Powell, mevcut para
politikas1 durusunun olasi gelismelere ¢cabuk yanit verebilmek igin
uygun bir pozisyonda olduklarint belirtmistir. Powell, Eyliil aymna
dair heniiz bir karar almadiklarim, verileri géz 6niinde bulundurarak

karar vereceklerini sdylemistir.
KUZ DEGERLER AS,
BB tﬁmm 2025 yihinm ikinci ¢eyreginde dnciil verilere

dmlmls bazda %3 oraninda biyliimiistir. ABD

[...]

ABD Merkez Bankasi (Fed), Eyliil ay: toplantisinda politika
faizini beklentiler dogrultusunda 25 baz puan diisiirerek %4,00-
%4,25  arahgima indirmistir. Boylelikle Fed, 9 ay sonra faiz
indirimine gitmistir. Donald Trump tarafindan Fed Yoénetim
Kurulu’na atanan Stephan Miran, karara kars1 oy kullanarak faiz
indiriminin 50 baz puan olmasi gerektigi yoniinde goriis
bildirmistir. Fed Baskani1 Jerome Powell, kisa vadede istihdamda
risklerin agag yonlij
belirtmistir, 240
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ekonomisinin yilm ikinci ¢eyregindeki giiclii bilylimede, ithalattaki
%30,3 diisiis etkili olmustur. Yilin ilk geyreginde isletmetlerin
giimriik vergilerinden etkilenmemek i¢in yapti1 6nden yiiklemeli
ithalat, ikinci ¢eyrekte ithalatta yavaglamaya neden olmustur.
Tiiketici harcamalar ilimh bir artig gésterirken, artan belirsizlik
ortami nedeniyle i§ yatirimlar da durgun seyrederek temkinliligin
devam ettifini gbstermigtir.

Haziran ay1 enflasyon rakamlari piyasa beklentilerinin {izerinde
gerceklesmistir. Buna gore, TUFE yillik bazda %2,6 artis
beklentilerinin {izerinde %2,7, aylik bazda ise beklentilere paralel
%0,3 artis gostermistir. Cekirdek TUFE ise beklentilere paralel
olarak yilhk bazda %2,9; aylik bazda %0,2 artis kaydetmistir.
Enflasyonun alt kalemlerine bakildiginda, enerji fiyatlari Haziran
ayimnda yillik bazda %7,5; aylik bazda %0,9 artig géstermistir. Gida
fiyatlar: ise yillik bazda %3; aylik bazda %0,3 artis gdstermistir.
Uretici Fiyat Endeksi (UFE), Haziran ayinda yillik bazda %2,5 arti
olan beklentilerin altinda %2,3 artnustir; aylik bazda ise %0,2 artis
beklentilerine karsin degisim gostermemistir. Cekirdek UFE yillik
bazda %2,7 artis beklentilerinin altinda %2,6, ayhk bazda ise %0,2
artis beklentilerine kargin degisim gdstermemisgtir.

ABD’de tarim dagi istihdam Temmuz ayinda 104 bin artis olan
beklentilerin altinda 73 bin kisi artmugtir. Haziran ay: verisi 147 bin
kigiden 14 bin kisiye revize edilmistir. Igsizlik orani, Temmuz
aymnda bir onceki aya gore beklentilere paralel olarak %4,2
olmustur. Verilere gore ortalama saatlik kazanglar Temmuz aymda
bir &nceki aya gore %0,3; yillik bazda ise %3,9 artnugtir. isgiiciine
katilim oram1 Temmuz ayinda bir 6nceki aya gore 0,1 puan azalarak
%62,2 seviyesinde gergeklesmistir. Istihdam oram ise bir dnceki
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icin kararh oldugunu yinelemistir. Kararla birlikte Fed, Eyliil ay1
ekonomik projeksiyonlarm yayimlanmigtir. Fed iiyeleri 2025 yil
sonuna kadar 25’er baz puanhk iki faiz indirimi 6ngérmiistiir.
Uyeler, biiyiime tahminlerini 2025 yii icin 0,2 puan yukan
giincelleyerek %1,6’ya cekmis; enflasyon tahminlerini ise %3’de
sabit birakmstir.

ABD ekonomisi 2025 yilmn ikinci ¢eyreginde ikinci tahmin
verilerine gire %3,3 biiyiimiistiir. Ikinci ceyrek biiyiime ilk
tahmin verilerine gore 0,3 yukar1 yonlii revize edilmistir. Ulke
ekonomisi yihn ikinci ¢eyreginde %3,3 biiyiiyerek 2023 yih iiciincii
ceyreginden bu yana en yiiksek biiyiimeyi kaydetmistir. ABD
ekonomisinin yihn ikinci ceyrefindeki biiyiimesinde; tiiketici
harcamalarindaki hizlanma ve net ihracattaki keskin artis etkili
olmustur.

Agustos aymda TUFE, piyasa beklentilerine paralel olarak
yilhk bazda %2,9 artarken, ayhk bazda %0,3 artis beklentilerinin
iizerinde %0,4 gerceklesmistir. Cekirdek TUFE ise beklentilere
paralel olarak gerceklesmistir. Yillik bazda %3,1; aylik bazda ise
%0,3 artis kaydetmistir. Enflasyonun alt kalemlerine
bakildiginda, Agustes ayinda enerji fiyatlar1 yilhk bazda %0,2;
ayhk bazda ise %0,7 artmstir. Gida fiyatlari ise yilhik bazda %3,2;
aybk bazda ise %0,5 artis gostermistir. Uretici Fiyat Endeksi
(UFE), Agustos aymda vilhk bazda %3,3 artiy beklentilerinin
altinda %2,6 artarken; aylik bazda ise %0,3 artis beklentilerinin
aksine %0,1 gerlle erek lean aymdan bu yana ilk kez negatif
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Avrupa Merkez Bankasi (ECB), 7 kez iist tiste faiz indirimine
gitmesinin akabinde piyasa beklentileri dogrultusunda Temmuz
ayinda faiz oranlarimi sabit birakmustir. Buna gore, refinansman
faizi %2,15, mevduat faizi %2,0 ve bor¢ verme faizi %2,40
seviyelerinde korunmustur. Toplantiya iligkin yapilan agiklamada,
enflasyonun orta vadede %2 hedefinde istikrar kazanmasin
saglamaya kararli olundugu, uygun para politikasi durusunun
belirlenmesinde verilere bagh ve toplantidan toplantiya bir
yaklagim izlenecegi belirtilmistir.

Euro Bolgesi ekonomisi 2025 yilinm ikinci ¢eyreginde énctil
verilere gore %0 biiylime beklentilerine karsin ¢eyreklik bazda
%0,1 bliytimiistiir. Ekonomi yillik bazda ise %1,2 olan beklentilerin
istiinde %1,4 biiylimiigtiir. Buro Bélgesi’nin ikinci geyrek énciil
verilerine gore ¢eyreklik bazda en yiiksek bilyiime %0,7 ile
Ispanya’da gergeklesmis; en biiyikk daralma %) ile irlanda’da
yasanmistir.

Euro Bélgesi’nde TUFE Temmuz’da onciil verilere gore, yillik
bazda %2 artmus; aylik bazda ise %0,8 diisiis gostermigtir. Cekirdek
TUFE ise yillik bazda %2,3 artarken; aylik bazda %0,2 gerilemistir,
Temmuz ayinda en yiiksek katki gida, alkol ve tiitiin kaleminden
gelirken yillik bazda s6z konusu kalem %3,3 artis gostermistir.
Hizmetler kalemi ise yillik bazda %3,1 artig gostermistir. Enerjide
yillik bazda %2,5 gerileme, aylik bazda ise %1 artis gdzlenmistir.
Avrupa Birli§i’nde Temmuz ayinda yilhk bazda en yiiksek artig
%S3,6 ile Estonya’da goriilmiistiir; en diigiik artig ise %0,1 ile Giiney
Kibris’ta yasanmistir,

Diinya Bankasi’nin Kiiresel Ekonomik Beklentiler Haziran 2025
Raporu’nda artan politika belirsizligi, yliksek ticaret engelleri,
Hu:xg&gfa’fﬁﬁﬁﬁms@l volatilite ve zayiflayan giiven ortamimin kiiresel
8 ar iy 8 D112

ftmyuﬁattlgl vurgulanmistir. Raporda, 2025’te kiiresel
m %2,3’¢ gerileyecegi ve agik bir kiiresel durgunluk

14 bin kisiden -13 bin kisiye 27 bin kisi olarak asag yonlii revize
edilmigtir. Boylece, son iki aya yonelik 21 bin kisilik asaf1 yonlii
revizyon yapilmstir. Issizlik orani, Agustos aymda bir énceki aya
gore beklentilere paralel %4,3 olmustur. Verilere gére ortalama
saatlik kazanclar, Agustos ayimnda bir dnceki aya gore %0,3; yilak
bazda ise %3,7 artmistir. Isgiiciine katthm oram Agustos ayinda
bir énceki aya gore 0,1 puan artarak %62,3 olmustur. Istihdam
orani ise bir dnceki aya gore degisim gostermeyerek %59,6’°da
sabit kalmistir. ADP dzel sektor istihdami, Agustos ayinda piyasa
beklentisi olan 68 binin altinda 54 bin kisi artoustir.

Avrupa Merkez Bankast (ECB), Temmuz ay1 toplantisinda
oldugu gibi Eyliil toplantisinda da piyasa beklentilerine paralel
faizleri sabit birakmistir. Buna gore, refinansman faizi olan
%2,15; mevduat faizi icin %2,0; bor¢ verme faizi icin %2,40
seviyeleri korunmugstur. ECB, faiz kararina yiénelik olarak
enflasyonist baskinin kontrol altinda oldugunu ve ekonomik
tehlikelerin azaldigini  degerlendirmistir. Politika yapicilar,
gelecekteki adimlar hakkinda herhangi bir yénlendirme
yapmayarak, gelen verilere gore toplant1 bazh hareket edilecegini
vurgulamistir. ECB Bagkan: Christine Lagarde, enflasyonun
istenilen seviyede oldugunu; ancak, degisken ticaret ortami
nedeniyle fiyatlara iliskin goériiniimiin her zamankinden daha
belirsiz olmaya devam ettigini belirtmistir.

Euro Bélgesi, ikinci ceyrekte nihai verilere gire %1,4 olan
beklentllerm tizerinde yllhk bazda %1,5 biiyiime gdstermistir.
i aptif onden alimlarm etkisiyle birinci
; 0, -\ﬁ reklik biiyiimenin ardindan, ikinci
LY N gin bicimde zayiflayarak %0,1
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yasanmasa bile 2008 sonras1 en diisiik seviyelerden biri olacag
ifade edilmistir. Bilyiime revizyonunun esas kaynaginin gelismis
ekonomilerdeki zayif performans oldugu; ticaret politikas
belirsizliginin isletme ve tiiketici giivenini bozarak ticaret ve
yatirim beklentilerini olumsuz etkiledigi belirtilmistir. 2025 yihinda
ABD ekonomisinin %1,4 2026 yilinda ise %1,6 bityiiyecegi; Cin
ekonomisinin ise sirastyla %4,5 ve %4 biiyiiyecegi tahmin
edilmistir.

Ekonomik Igbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD), Ekonomik
Goriiniim  Raporu’nda son aylarda ekonomi ve ticaret
politikalarindaki belirsizliklerin kayda deger Olgiide arttigim; bu
artigin i§ diinyasi ve tiiketici giivenini olumsuz etkileyerek ticaret ve
yatinmlar Gizerinde bask: olusturmaya basladiini vurgularmstir.
Kurulus, kiiresel bilyiime tahminini ge¢en yil %3,3 olan biiyiimenin
ardindan 2025ve 2026 igin %2,9’a revize etmigtir. 2025 yilinda
ABD ekonomisinin %1,6, 2026 yilinda ise %1,5 biiyiiyecegi tahmin
edilmistir.

Uluslararast Para Fonu (JMF), Temmuz ayinda yayimladif
Diinya Ekonomik Gériiniim Raporu’nda 6nden yiiklemeli ihracat,
beklenenden daha diisik ABD giimriik vergileri, daha gevsek
finansal kosullar ve kilit ekonomilerdeki mali genisleme gibi
faktorleri gerekce gostererek, 2025 yili kiiresel biiyiime tahminini
Nisan ay1 tahminine gére 0,2 puan artirarak %3’e yiikseltmistir.
Ayrica, kiiresel bliyiimenin 2026 yilinda 0,1 puan artigla %3,1’e
¢ikmas: Ongdriilmiigtiir. 2025 yilinda ABD ckonomisinin %1,9,
2026 yilinda ise %2 biiyiiyecegi tahmin edilmigtir.

Tiirkiye ekonomisi 2025 yilimn ilk ¢eyreginde gegen yilin aym
ceyregine gore beklentilerin altinda %2 biiyiimiistiir. Boylece
Ll Jgggﬁez]gq_n@mg 2020 yilmn ikinci ¢eyreginden bu yana en

j ‘%Qﬂg 41§ aithesi Kaydetmistir. Gayrisafi yurt ici hasila bityiikliigi
i ik ¢eyreginde cari fiyatlarla bir onceki yilin aym

beklentinin altinda %0,1 artigy kaydetmigtir. Cekirdek enflasyon
ise beklentilere paralel olarak yilhk bazda %2,3; ayhk bazda %0,3
artis kaydetmistir. Agustos aymda en yiiksek katka hizmetler
kaleminden gelirken; séz konusu kalem, yilhk bazda %3,1 artis
gistermigtir. Gida, alkol ve tiitiin kalemindeki yihk artis %3,2
olmustur. Enerjide yilltk bazda %?2; ayhk bazda %0,7 gerileme
goriillmiistiir. Avrupa Birligi'nde Afustos ayinda yillik bazda en
yiiksek artis %8,5 ile Romanya’da goriiliirken, en diisiik ise
fiyatlarmm gecen yilin aym donemine gore degismedigi Giiney
Kibnis’ta kaydedilmigtir.

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiiti (OECD), Eyliil
aymda yayimladi@i Kiiresel Ekonomik Goriiniim Raporu’nda
2025 kiiresel bityiime tahminini %2,9'dan %3,2'ye yiikseltirken;
2026 icin %2,9'da sabit tutmustur.

Tiirkiye ekonomisi 2025 yihmn ikineci ¢ceyreginde gecen yilin
ayni ceyregine gore %3,8 olan piyasa beklentilerinin iistiinde %4,8
bityiimiistiir. Ik ¢eyrek biiyiime verisi %2’den %2,3’e, ceyreklik
bityiime %1°’den %0,7’ye revize edilmigtir, Gayrisafi yurt ici
hasila biilyiikliigii 2025 yihmn ikinci ¢ceyreginde cari fiyatlarla bir
onceki yilhn aym c¢eyregine gére %43,7 artarak 14 trilyon 578
milyar 556 milyen TL olmustur. Mevsim ve takvim etkilerinden
armdiriimis GSYH ise bir dnceki ceyrege giore beklentilerin
iizerinde %1,6 artmistir. Ulusal Hesaplar Sistemi’nde diinya
genelinde 5 - 7 yilda bir yapilan ana revizyonlar kapsaminda
TUIK bu g:eyrekte 1998 yllma kadar giden yilhk GSYH serisini

tustur, Uretim yéntemine gore yilin
¢ en yiiksek Kkatki hizmetler
i/ icinde 61,6 ile en yiiksek paya
/, 4 yilin ikinci ceyreginde yi}
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ceyregine gore %36,7 artarak 12 trilyon 125 milyar 173 milyon TL
olmustur. Mevsim ve takvim etkilerinden armndiriimis GSYH ise bir
Onceki ceyrege gore %1 artmigtir. Uretim yéntemine gére yilin ilk
ceyreginde biliyimeye en yiksek katki hizmetler sektdriinden
gelmigtir. GSYH iginde %62,74 ile en yilksek paya sahip olan
hizmetler sektdrii, yilin ilk ¢eyreginde yilhik bazda %1,9
bliylimiigtiir ve bityiimeye 1,2 puan katkida bulunmustur. Yilin ilk
ceyreginde biiylimeye en yiiksek ikinci katk: insaat sektoriinden
gelmistir. S6z konusu katkida, deprem bdligesine yodnelik insa
faaliyeti etkili olmay: siirdiirmiigtiir. Ingaat sektorii ilk ceyrekte
%7,3 oraninda bityliimils ve biyiimeye 0,2 puan katkida
bulunmustur. Sonug olarak, 2024 yilmin tamaminda %3,2 biiyiiyen
Tirkiye ekonomisi, 2025 yilinin ilk geyreginde beklentilerin altinda
%2 biiylime kaydetmistir. Biiylimeye olan katkisi azalsa da
hizmetler sektorii 2024 yilinda oldugu gibi 2025 yihnn ilk
geyreginde de en yiksek katki saglayan sektor olmayi
siirdiirmiigtiir. Ote yandan, 2024 yilinda biiylimeye en vyilksek
katkinin hanehalki tiiketiminden gelmesinin ardindan 2025 yilinm
ilk ceyreginde s6z konusu kalem -azalarak da olsa katkisim
sirdiirmiigtiir. Boylece, ilk geyrek biiyiimesi i¢ talep tarafindan
desteklenirken dis talep bilyiimeye olumsuz katkida bulunmusgtur.

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Temmuz’da %2,40 olan piyasa

beklentilerinin altinda aylik bazda %2,06 artmistir. Yillik bazda ise
TUFE Haziran’daki  %35,05'ten  Temmuz’da %33,52°ye

gerilemistir. Boylece yilhk enflasyon 2021 yili Kasim ayindan
sonraki en diisiik seviyesine Mayis ayinda indikten sonra Haziran
ve Temmuz aylarinda da bu gériniimiiné korumustur. Temmuz’da
ana harcama gruplarma gore aylik bazda fiyati en ¢ok artan gruplar,

%35,78 ile konut, %5,69 ile alkollii igecekler ve tiitiin ve %4,25 ile
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nerRomustur. Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen

rk Maya Sitesi
yen ve enflasyondaki ana egilimi gosteren
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%3,7 biiyiimiistiir ve bityiimeye 2,3 puan katkida bulunmugstur.
il geyrekte biiyiimeye negatif katkida bulunmasina karsmn yilin
ikinci ceyreginde biiyiimeye en yiiksek ikinci katki sanayi
sektoriinden gelmistir. GSYH icinde %19,2 ile ikinci en yiiksek
paya sahip olan sanayi sektérii ikinci ¢ceyrekte %6,1 bityiimiistiir
ve biiyiimeye 1,2 puan pezitif katkida bulunmustur. Harcama
yontemine gore yilin ikinci ¢eyreginde biiyiimeye en yiiksek katki
hanehalk: tiiketiminden gelmistir. S6z konusu harcama kalemi,
yihn ikinci ¢eyreginde %5,1 ile giiclii biiyiiyerek biiyitmeye 3,4
puan katkida bulunmustur. Yilin ikinci ¢eyreginde, ikinci en
yiiksek katki ise yatirim kaleminden gelmistir. Ikinci ceyrekte
%38,8 biiyiiyen yatirimlarm biiyiimeye katkis1 2,2 puan olmustur.
Soz konusu biiyiimede TUIK tarafindan gerceklestirilen ana
revizyon ve baz etkisi belirleyici olmustur. Hizmetler sektorii,
2024’te oldugu gibi 2025%in ilk iki ¢eyre@inde de biiyiimeye en
yiiksek Katkiy: saglamistir. Hanehalk: titketimi, ilk ceyrekte daha
simirh olsa da Katkisim siirdiirmiistiir; ikinci ceyrekte ise giiglii
sekilde dne ¢cikmistir. Kamu harcamalari gorece sinirh kahrken,
yatirum harcamalar1 dzellikle ingaat sektoriiniin onciiliiiinde
biiyiimeyi desteklemistir. Net ihracat ise dig talepteki gorece
olumlu seyre karsm ithalattaki 2023 yihmin iigiincii ¢eyreginden bu
yana goriilen en yiiksek yillik artisin etkisiyle biiyiimeyi bir miktar
smirlamustir. Biylece, ikinci ¢eyrekteki giiclii biiyiimede hem i¢
talep hem dis talep dnemli bir rol oynamstir.

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Agustos’ta %1,80 olan piyasa
beklentilerinin chrgag

inanskent Mahallesi
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%1,74 artmis ve yillik bazda Haziran’daki %35,64’ten Temmuz’da
%34,70’¢ gerilemistir. Yurt I¢i Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE)
Temmuz’da bir dnceki aya gore %1,73 artrmus ve yillik bazda
Haziran’daki %24,45°ten Temmuz’da %24,19°a gerilemistir.

Mayis ayimnda 750 milyon dolar gerceklesen cari islemler agigi,
dis ticaretteki genislemenin etkisiyle Haziran ayinda 1,45 milyar
dolar olan piyasa beklentilerinin iizerinde 2 milyar dolara
yiikselmistir. Haziran’da ihracat yillik bazda %9,2 artarak iyi bir
performans gosterse de ithalatin yaklagik %18 arus kaydetmesi, dis
ticaret agifmin gegen yilin aym dénemine gbre %56,6 artis
gostermesine neden olmustur. Gegen yilin aym dbnemine gore
%1,3 azalig kaydeden net hizmet gelirlerinin Haziran’da aylik cari
ag1a katkisi sinirh olmusgtur. Altin ithalatinin yillik bazda %46 artis
kaydettigi Haziran ayinda altin ve enerji harig cari islemler fazlasi
gecen yilki 5 milyar dolar seviyesinden bu yil 2,6 milyar dolara
gerilemistir. ikinci ¢eyrek itibanyla ise cari islemler dengesi 23
milyar dolar agik verirken, 12 aylik kiimiilatif toplamda cari
islemler ag131 May1s ayindaki 16 milyar dolardan Haziran’da 18,9
milyar dolara ylikselmistir.

2024 y1li Haziran ayinda 275,3 milyar TL agik veren veren biitge
dengesi, 2025 yilmm aymi aymnda yillik bazda %19,9 artisla 330,2
milyar TL agik vermistir. Faiz dig1 denge ise gecen yilin Haziran
ayinda 176 milyar TL agik verirken, bu yilm aym aymda 54,5
milyar TL agtk vermistir. Gelirler kaleminin belirleyicisi olan vergi
gelirlert bir 6nceki yilin aym ayna gore %58,3 artis gdstermistir.
Vergi gelirleri igerisindeki pay1 en yiiksek olan dahilde alinan mal
ve hizmet vergileri %52 artis gbstermistir. Giderler kaleminde en
yilksek paya sahip olan faiz digi giderler, yillik bazda %25,6
yukselmlstlr 2025 ylh icin OVP’de biit¢e ac13/GSYH nin %3,1

I YATIRIM MENKUL DEGERLER
yﬁﬁniahp‘é ' '.- ASCVIYESIN yge;s clesecedi tahmin edilmektedir,

icecekler ve %2,66 ile konut olmustur. Gida ve enerji gibi kontrol
edilemeyen kalemleri icermeyen ve enflasyondaki ana egilimi
gosteren cekirdek enflasyon (C endeksi) Agustos’ta bir onceki aya
gore %1,69 artmistir ve yilhk bazda Temmuz’daki %34,70’ten
Agustos’ta %33’e gerilemistir. Yurt i¢i Uretici Fiyat Endeksi (Yi-
UFE) Agustos’ta bir onceki aya gore %2,48 artnmstir ve yilik
bazda Temmuz’daki %324,19°dan  Agustos’ta %25,16’ya
yiikselmistir.

Temmuz aymda cari islemler dengesi 1,5 milyar dolar olan
piyasa beklentisinin iizerinde 1,8 milyar dolar fazla vermistir. Cari
islemler dengesinin Ekim 2024°ten bu yana aylik olarak ilk defa
fazla vermesinde ihracat performansmin iyi bir goériiniim
sergilemesiyle birlikte, giicli net hizmet gelirleri belirleyici
olmustur. Temmuz’da ihracat yilhk bazda %12,1, ithalat %38,2
artnmstir. Boylece dis ticaret acif gecen yahin ayni ayina gore %8,5
azalarak cari dengeye olumlu katlkida bulunmustur. DiZer
yandan, Temmuz’da hem enerji ithalatinin hem de altin
ithalatimn yilhk bazda gerilemesinin destegiyle enerji ve altin
hari¢ cari islemler fazlasi, bir dnceki ay seviyesi olan 2,6 milyar
dolardan 6 milyar dolara yiikselmistir. 12 ayhk kiimiilatif
toplamda ise cari islemler aci$y Haziran aymdaki 19,2 milyar
dolardan Temmuz’da 18,8 milyar dolara gerilemistir. Finansman
tarafinda bilangoda giiclii bir gériiniim hikim olmustur. Temmuz
ayl, tiim alt kalemlerdeki sermaye giriglerinin destegiyle TCMB
nezdinde tutulan rezerv varhiklarda artis kaydedilen bir ay
olmustur '_,*_: B2 milyar dolar degrudan yatirim, 5,1

Mymlar1 ve 11,2 milyar dolar diger
s%rme girisi yasanmistir. Béylelikle
ezljibde thitulan rezerv varhklar 18,6 milyar
i ginde artis kaydetmlstlr Net hata
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VAKIF YATIR
Akat M’ih Ehu.

Maf s n

TCMB Para Politikas: Kurulu (PPK), 24 Temmuz’da yaptig:
toplantida politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraniin
%46’dan %43 e indirilmesine karar vermistir. Kurul ayrica, gecelik
vadede borg verme faiz oranim %49’dan %46’ya, gecelik vadede
borglanma faiz oranini ise %44,5’ten %41,5’e indirmistir. Karar
metninde, enflasyonun ana egiliminin Haziran ayinda yatay
seyrettifi ve oncli verilerin Temmuz ayinda aylik enflasyonun aya
0zgi unsurlarla gecici olarak artacagina isaret ettigi belirtilmistir.
Kurul, fiyat istikrar1 saglanana kadar siirdiiriilecek siki para
politikas1 durugu, talepte dengelenme, Tiirk lirasinda reel
degerlenme ve enflasyon beklentilerinde diizelme vasitas: ile
dezentlasyon siirecinin desteklenecegini belirtmigtir.

OECD, Haziran aymnda yaymladifi “Ekonomik Gériiniim”
raporunda, Tiirkiye igin 2025 biiyiime tahminini %3,1’den %2,9’a,
2026 tahminini ise %3,9’dan %3,3’e disiirmiistiir. Bu yil zay:f dis
ticaret nedeniyle 6zel sektdr yatirimlart ve ihracattaki bilyiimenin
yavaslayaca@) tahmin edilirken; 2026°da ise kademeli toparlanma
ongorilmektedir.

Diinya Bankasi, kiiresel ekonomik biiyiimeye iliskin raporunda,
Tirkiye ekonomisinin bu yil %3,1, 2026’da ise %3,6 biiyiiyecegini
dngdrmiistiir.

Uluslararast Para Fonu (IMF), Temmuz aymda yayimladigi
Dimnya Ekonomik Goriinim Raporu’nda Tirkiye ekonomisi igin
2025 y1l1 bilyiime tahminini %2,7"den %3¢, 2026 yili tahminini ise
%3,2°den %3,3’e yiikseltmigtir,

M MENKUL DEGERLER A S

g Murom Cad: Park Niagn wasu
o as/ﬁsﬁsl (@BUL

2024 yih Agustos ayinda 129,6 milyar TL agik veren biitge
dengesi, 2025 yilimin ayn: aymnda 96,7 milyar TL fazla vermistir.
Béylece, biitce dengesi bir dnceki yihn ayni ayma gére %174,6
orammda iyilesme gistermistir. Faiz dist denge gecen yilin Agustos
aymda 32,5 milyar TL acik vermigtir. Bu yilin ayni aymda ise 276,4
milyar TL fazla vermistir. Gelirler kaleminin belirleyicisi olan
vergi gelirleri bir 6nceki yilin ayni ayma gire %99,5 artig
gostermigstir. Vergi gelirleri icerisinde en yiiksek paya sahip olan
kurumlar vergisi, gecici vergi doneminin etkisiyle Agustos aymda
olduk¢a giiclii bir artis gistererek biitce fazlasi verilmesinde
belirleyici olmugtur. Merkezi yonetim biitce giderleri Agustos
aymda bir dnceki ythin aym ayma gore %45,2 artis gostermistir.
Biylece giderler kalemi Agustos ay1 enflasyon oramnin (%32,95)
iistiinde gerceklesmistir. Biitce giderlerinin en biiyiik alt kalemi,
yiuhik bazda %48,8 artarak 449,4 milyar TL seviyesinde
gerceklesen cari transferler olmustur. 2025 yiliigin, yeni aciklanan
OVP’de belirtilen biitce aqf/GSYH’nin %3,6 seviyesinde
gerceklesecegi tahmin edilmektedir.

TCMB 11 Eyliil tarihli toplantisimda politika faizinde 250 baz
puan indirime gitmis ve bir haftalik repo faizini %40,5; gecelik
vadede bor¢ verme faiz oramim %43,5; gecelik vadede borc¢lanma
faiz oranim da %39’a indirmistir. Karar metninde, enflasyonun
ana egiliminin Agustos aymmda yavasladid, ikinci ceyrekte
biiylimenin, 6ngoriilerin iizerinde gerceklesirken nihai yurt ici
talebin zayif seyrini korudugu belirtilmistir TCMB onceki
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ilizerinden dezenflasyon siirecini ifadesi

kullanilmistar.

giiclendirecegi*

OECD Kiiresel Ekonomik Goriiniim Raporu’nda, Tiirkiye
ekonomisine y6nelik biiyiime beklentileri, 2025 yil i¢in %2,9'dan
%3,2'ye yiikseltilmistir. 2026 yih biiyiime tahmini ise %3,2'ye
revize edilmigtir.

13.1. Son genel kurul toplantisi ve son durum itibariyle sermayedeki veya toplam oy hakk icindeki paylar: dogrudan veya dolayh
olarak %35 ve fazlas: olan gergek ve tiizel kisiler ayr1 olarak gosterilmek kaydiyla ortakhk yapisi hakkinda bilgi asagidaki sekilde

giincellenmistir,

Eski Sekil

Yeni Sekil

08.08.2025 tarihi itibarryla VakifBank’in ¢ikarlmis sermayesi 9,9
milyar TL olup paylarinin %10,84174 T.C. Hazine ve Maliye
Bakanhigina, %3,90960 T.C. Hazine ve Maliye Bakanlifina,
%0,01532 diger gercek ve tizel kisilere, %4,05966 VakifBank
Memur ve Hizmetlileri Emekli ve Saghk Yardim Sandigi Vakfina,
%0,03761°1 diger miilhak vakiflara aittir. Paylarimn %6,36336
bSlimii ise Borsa istanbul A.$."de islem gérmektedir. Borsa istanbul
A.$.’de iglem gdren paylara sahip hissedarlardan %5’ten fazla paya
sahip hissedar bulunmamaktadir.

23.09.2025 tarihi itibaniyla VakifBank’in ¢ikarilmis sermayesi 9,9
milyar TL olup paylarinin %10,84174 T.C. Hazine ve Maliye
Bakanhgina, %3,90960 T.C. Hazine ve Maliye Bakanligina, %0,01532
diger gercek ve tiizel kisilere, %4,05966 VakifBank Memur ve
Hizmetlileri Emekli ve Saghik Yardim Sandigi Vakfina, %0,02229°u
diger miilhak vakiflara aittir. Paylarinin %7,89625 bolimii ise Borsa
Istanbul A.S.’de islem gormektedir. Borsa Istanbul A.S.’de islem
goren paylara sahip hissedarlardan %5’ten fazla paya sahip hissedar
bulunmamaktadir,

inanskent Mahallesi

Pay 25.04.2025(%) 23.09.2025(**)
Ortakhfin Adi
Pay 25.04.2025(*) 08.08.2025(**) Grubu | Tutar (TL) Payi (%) | Tutar (TL) Pay (%)
Ortakhifin Ady
Grub| Tutar (L) Payi (%) | Tutar (TL) Pay! (%) T.C. HAZINE VE MALIYE
.058.639,56 | 10,84174 | 1.075.058.639,56 | 10,84174
T.C. HAZINE VE MALIYE
1,075.058.639,56 | 10,84174 | 1.075.058.639,56 | 10,84174
BAKANLIGI™ A
3,90960 | 387.673.328,18 3,90960
VAKIF YATIRIV HIETEH, Azmwsmm\m -3
h.Zl CHE S Ma‘-’” 5 | 387.673.328,18
AT o .673.328, 3,90960 | 387.673.328,18 3,90960
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VakifBank Memur ve VakifBank Memur ve
Hizmetlileri Emekli ve 402.552.666,42 4,05966 402.552.666,42 4,05966 Hizmetlileri Emekli ve 402,552.666,42 4,05966 402,552.666,42 4,05966
Cc c |

Saghk Yardim Sandigs Val Saghk Yardim Sandig) Vakfi
Tiirkiye Varlik Fonu®® D 7.415.921.522,54 | 74,78802 | 7.415.921.522,54 74,78802 Tiirkiye Varlik Fonu®® D 7.415.921.522,54 | 74,78802 | 7.263.921.522,54 73,25513
Halka Agik [»] 630.985.546,93 6,36336 630.985.546,93 6,36336 Halka Agik D 630.985.546,93 6,36336 782.985.546,93 7,89625
Diger Ortaklar B/C |3.729.818,91 0,03761 3.729.818,91_ 0,03761 Diger Ortaklar B/C 3.729.818,91 0,03761 3.729.818,91 0,03761

| | Toplam 9.915,921.522,54 | 100 9.915.921.522,54 100 Toplam 9,915.921,522,54 | 100 9.915.921.522,54 100

[

13.3. Sermayeyi temsil eden paylar hakkinda bilgi asagidaki sekilde giincellenmistir.

Eski Sekil Yeni Sekil
Bir Bir
Nama B . Nama P
Grubu | /Hamiline Imtiyaziarin| Payin Toplam (TL) Sermaye Grubu | /Hamiline Imtiyazlarin| Payin Toplam (TL) Sermaye
Oldusu Tiird Nominal Orani (%) Oldusu Tiird Nominal Orani (%)
g Degeri (T| & Degeri (T
A Nama Var(*) 1 1.075.058.639,56| 10,84174|| | A Nama Var(*) 1 1.075.058.639,56| 10,84174
B Nama Var(*) 1 387.673.328,18 | 3,90960 B Nama Var(*) 1 389.883.883,15 | 3,93190
c Nama Var{*) 1 404.071.930,36 | 4,07498 C 404.071.930,36 | 4,07498
D Nama Yok 1 8.046.529.153,33| 81,14757|(| D 8.046.907.069,46( 81,15138
i TOPLAM |9.915.921.522,54| 100,00 9.915.921.522,54| 100,00
VENKUL DIGERLER A S
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13.4. ihragginin yonetim hakimiy_etl_'n_e sahip olanlarm adi, soyadi, ticaret unvani, yonetim hakimiyetinin kaynag ve bu giiciin kotiiye
kullamlmasim engellemek i¢in ahnan tedbirler hakkinda bilgi agagidaki sekilde giincellenmistir.

Eski Sekil Yeni Sekil
Ortagin Ticaret P Kontroliin Ortagin Ticaret Kontroliin
8 Tutar (TL) ay | Rontr . Tedbirler agin Tlcare Tutar (TL) Pay (%) . Tedbirler
Unvant (%) | Kaynagr* Unvani Kaynagi*
T.C. HAZINE VE Pay sahipligivd Alinmig bir T.C. HAZINE VE Pay sahipligivel Alnmis bir
MALIYE 8.878653490,28 89,54 imtiyazll Pay tedbir MALIYE 8.726.653.490,28 88,01 imtiyazh Pay tedbir
BAKANLIGH sahipligi voktur.yoktur. BAKANLIGI sahipligi yoktur.yoktur.

*Sermaye Piyasas: Kanunu madde 26. Madde 2. Fikrasi uyarinca,
T.C. Hazine ve Maliye Bakanli§i Bankada yonetim hakimiyetine
sahiptir. T.C. Hazine ve Maliye Bakanlhifi toplam paylarin
%89,54’ine (%10,84 A grubu ve %3,91 B grubu dogrudan ve %74,79
D grubu dolayli olmak iizere) sahiptir. Ayrica Banka Ana Sézlesmesi
19. Madde’de belirtildigi tizere, T.C. Hazine ve Maliye Bakanlig:
aday gosterme hakkina sahiptir. T.C. Hazine ve Maliye Bakanlig tek
ortak oldugu A grubu paylann temsil ettigi tic yonetim kurulu iiyesini
ve hikim ortak oldugu B grubu paylarm ((%3,94 B grubu payin
%3,91"ine sahiptir) temsil ettigi bir yonetim kurulu iiyesini Genel
Kurul’da se¢ilmek tizere aday gosterme hakki bulunmaktadir, Ayrica
T.C. Hazine ve Maliye Bakanlig: toplam %51 ve lizeri pay sahibi
oldugu i¢in herhangi bir gruba bagli olmayan 2 ydnetim kurulu
ilyesini de Genel Kurul’da se¢ilmek iizere aday gdsterme ve segme
hakki bulunmaktadir.

*Sermaye Piyasasi Kanunu madde 26. Madde 2. Fikras: uyarinca,
T.C. Hazine ve Maliye Bakanhifi Bankada yo6netim héakimiyetine
sahiptir. T.C. Hazine ve Maliye Bakanli§1 toplam paylarin %88,01’ine
(%10,84 A grubu ve %3,91 B grubu dogrudan ve %73,26 D grubu
dolayli olmak iizere) sahiptir. Ayrica Banka Ana Sozlesmesi 19.
Madde’de belirtildigi iizere, T.C. Hazine ve Maliye Bakanlig1 aday
gosterme hakkina sahiptir. T.C. Hazine ve Maliye Bakanlif1 tek ortak
oldugu A grubu paylarin temsil ettigi tic yonetim kurulu tiyesini ve
héakim ortak oldugu B grubu paylarin (%3,93 B grubu paym %3,91ine
sahiptir) temsil ettigi bir yonetim kurulu iiyesini Genel Kurul’da
secilmek tizere aday gsterme hakki bulunmaktadir. Aynica T.C. Hazine
ve Maliye Bakanhgi toplam %51 ve tizeri pay sahibi oldugu i¢in
herhangi bir gruba bagli olmayan 2 y&netim kurulu iiyesini de Genel
Kurul’da se¢ilmek iizere aday gdsterme ve segme hakk: bulunmaktadir.

VAKIF YATIRIM MENKUL DEGERLER AS
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