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Kiiresel Ekonomi

Moody’s, 16 Mayis’'ta yiiksek borgluluk seviyesini gerekce gostererek ABD’nin kredi
notunu Aaa’dan Aal’e dislird.

ikinci ceyrege iliskin dncii veriler ABD’de ekonomik aktivitede ihml bir seyre isaret etti.

Fed, Mayis ayi toplantisinda politika faizini piyasa beklentileri paralelinde degistirmeyerek
%4,25-4,50 araliginda tuttu. Enflasyon verileri ABD’de enflasyonist baskilarin Nisan’da bir
miktar hafifledigine isaret etti.

Euro Alani’'nda yilin ilk geyregine iliskin ¢eyreklik biylime verisi 0,1 puan asagl yonli
revize edilerek %0,3 dizeyinde agiklandi. Ayni dénemde yillik biyime %1,2 ile 6nciu
veriyi teyit etti.

Cin Merkez Bankasi, Ekim 2024 toplantisindan bu yana ilk faiz indirimini gergeklestirdi.
Boylece, 1 ve 5 yillik ana kredi faiz oranlari 10’ar baz dustirilerek sirasiyla %3,00 ve %3,50
oldu.

Yilin ilk ¢eyreginde ekonomisi beklenenden fazla daralan Japonya’da ise politika faizi
beklentilere paralel olarak %0,50 diizeyinde sabit tutuldu.

Karsihkli ticaret anlagmalarinin risk istahini destekledigi Mayis ayinda, altin fiyatlari
geriledi. Ote yandan, s6z konusu anlasmalar ekonomik aktiviteye yénelik iyimserligi
arttirarak petrol fiyatlarinin yiikselmesinde etkili oldu.

Tiirkiye Ekonomisi

Tirkiye ekonomisi yilin ilk ceyreginde ceyreklik bazda %1, yillik bazda %2 oraninda
buyuda.

issizlik oraninin %8,6’ya yiikseldigi Nisan ayinda en genis tanimli issizlik gdstergesi olan

atil isglicli oran1 %32,2 ile veri setinin en yiiksek seviyesinde gerceklesti.

iSO Tirkiye imalat PMI Mayis'ta 47,2 degerini alarak sektdrde daralma egiliminin
14. ayina tasindigini gosterdi.

Hazine ve Maliye Bakanhgl 25 milyar TL blyukliginde bir kefalet limitli destek paketi
olusturulacagini agikladi.

Mart’ta cari islemler hesabi 4,1 milyar USD ile art arda besinci kez acik verirken, 12 aylk
kiimulatif cari agik 12,6 milyar USD oldu.

Nisan’da merkezi yonetim butge acigl 174,7 milyar TL diizeyinde gerceklesti. Boylece,
Ocak-Nisan déneminde 2025 yili geneli icin OVP’de yer alan tahminin yaklasik %46’sina
ulasildi.

Mayis'ta TUFE aylik bazda %1,53 ile piyasa beklentilerinin altinda artarken, yillik TUFE
enflasyonu %35,41’e geriledi. Yurt ici UFE Mayis'ta aylik bazda %2,48 ile Nisan 2024’ten
bu yana ilk kez TUFE'nin {izerinde arth. Yillik Yi-UFE enflasyonu %23,13 oldu.

TCMB vyilin ikinci Enflasyon Raporu’nda 2025 ve 2026 yilsonlari i¢in yillik enflasyon
tahminlerini degistirmeyerek sirasiyla %24 ve %12 dizeylerinde tuttu.

BIST-100 endeksi Mayis’t sinirli bir gerilemeyle tamamladi. USD/TL kuru bu dénemde
%1,9 yikseldi.
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Kiiresel Ekonomi
Ticaret savagsina iligkin gelismeler...

ABD ve (Cin arasinda misilleme vyoluyla artan gumrik
tarifelerinin giindeme yoén verdigi Nisan ayinin ardindan
ticaret savasi endigelerinin  Mayis ayinda  karsilikli
anlasmalar sayesinde bir miktar hafifledigi izlendi. ABD
dncelikle ingiltere ile giimriik tarifeleri konusunda gegici bir
anlasmaya vardi. Cin ile gergeklestirilen mizakereler
sonrasinda da, 14 Mayis’tan itibaren baslamak Ulzere 90
gunligine ABD’nin Cin mallarina uyguladigi  gimrik
vergileri %145'ten %30'a, Cin’in ABD mallarina uyguladigi
giimriik vergileri de %125'ten %10'a dusirildi. Ote
yandan, Mayis ayinin son haftasinda yasanan gelismeler
son dénemde atilan ilimli adimlarin etkisinin beklenenden
daha kisa siirebilecegine dair endiselerin artmasina yol acti.
ilgili haftada ABD ve Cin’in birbirlerini anlasmayi ihlal
etmekle suglamasiyla, iki Ulke arasindaki gerilimin kismen
de olsa yeniden tirmandigi goéruldid. Trump’in gelik
ithalatina yonelik vergi oranini %25’ten %50’ye ¢ikaracagini
duyurmasi da Haziran ayinin basinda piyasalarda
tedirginlige neden oldu. Ayrica, Trump yOnetimi
Haziran’dan itibaren AB iilkelerine %50 gimriik vergisi
uygulanacagini  aciklarken, izleyen glinlerde  bu
uygulamanin 9 Temmuz’a ertelendigini  duyurdu.
Yetkililerin konuya iliskin aciklamalari takip edilirken,
ABD’de 28 Mayis'ta Trump’in ek glmrik vergilerini
engellemek amaciyla ¢ikarilan bir mahkeme karari
giindemde o6ne c¢ikti. Manhattan merkezli bir federal
mahkeme olan Uluslararasi Ticaret Mahkemesi, Trump'in
tarife uygulamalarinda yasal yetkisini astigina hilkmederek
karara yonelik blrokratik stireci tamamlamasi icin 10 gin
sire verdi. Federal Temyiz Mahkemesi ise Trump
yonetiminin temyiz basvurusunu kabul ederek s6z konusu
kararin gegici olarak durdurulmasina karar verse de
onlmuzdeki donemde konuyla ilgili gelismeler yakindan
takip edilmeye devam edilecek.

ABD’de borg yiikii endiseleri giindemde 6ne ¢ikt.

Mayis ayinda ABD’nin kamu borg yikiine dair endiseler de
giindemde o6ne c¢ikti. Moody’s, 16 Mayis'ta ylksek
bor¢luluk seviyesini gerekce gostererek lkenin kredi
notunu Aaa’dan Aal’e disiirdii. Boylece Ulke tarihinde ilk
kez Ug¢ blylk kredi derecelendirme kurulusu da ABD’nin
notunu en yiiksek seviyenin altina indirmis oldu. Ote
yandan, 21 Mayis’ta, Trump’in ABD tarihinin en etkili vergi
indirimi ve harcama plani olarak tanimladigi ve gelecek 10
yilda kamu borg yikini resmi tahminlere gére 2,3 trilyon
USD artiracagl hesaplanan vyasa tasarisi Temisilciler
Meclisi’'nden gecti.

ABD ekonomisine iligkin veriler takip edildi.

ABD‘de Mart ayinda tarife endiseleriyle 6ne ¢ekilen talep
paralelinde aylk bazda hizh yiikselen perakende satislar,
Nisan’da %0,1 ile artt. Bu donemde, sanayi Gretimi degisim
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gostermedi. Mayis ayina iliskin imalat PMI 1,8 artisla 52,0
ve hizmetler PMI 1,5 puan yukselisle 52,3 duizeyine g¢ikarak
her iki sektorde de faaliyetlerin bu donemde genisleme
gosterdigine isaret etti. ABD’de Nisan ayinda pandemiden
bu yana en dislik seviyesine gerileyen tiliketici gliven
endeksi de ticaret savasina iliskin endiselerin hafiflemesinin

etkisiyle Mayis’ta hizli toparlanarak 98,0 seviyesine
yukseldi.
ABD’de TUFE enflasyonu Nisan ayinda talepteki

dengelenmenin de destegiyle aylik ve yillik bazda sirasiyla
%0,2 ve %2,3 ile beklentilerin altinda gergeklesti. Boylece,
son 4 yihn en duastik yilhk artisini kaydeden endeks,
enflasyonist baskilarin bir miktar hafifledigini gosterdi.
Fed’in para politikasi kararlarinda yakindan takip ettigi yillik
cekirdek PCE enflasyonu da Nisan ayinda %2,5’e geriledi.
Ayni donemde Ulkede Uretici fiyatlarn aylik bazda %0,2 artis
beklentisine karsilik %0,5 diiserken, yillik UFE enflasyonu da
%2,4’e gerileyerek enflasyonist baskilarin hafifledigini teyit
etti.

Fed politika faizini degistirmedi.

Fed, 7 Mayis’ta gergeklestirdigi toplantisinda, politika faizini
piyasa beklentileri paralelinde degistirmeyerek %4,25-4,50
arahiginda tuttu. Bagkan Powell toplantinin ardindan yaptigi
aciklamalarda gumrik vergilerinin  planlandigi  haliyle
uygulanmasi ve kalici olmasi halinde ekonomik blylimenin
asagl yonlu ve enflasyonun yukari yonli riskler altinda
kalabilecegini, mevcut durumda para politikasinin ve
ekonomik aktivitenin sundugu kosullarin ilgili risklerin
yonetimi agisindan elverisli oldugunu belirtti. Fed yetkilileri
ay ortasinda Cin ile yapilan anlagsmanin ardindan ise kararin
olumlu olduguna, fakat yine de vyiksek olan oranlar
sebebiyle risklerin devam ettigine isaret eden
aciklamalarda bulundu. Ay sonunda yayimlanan toplanti
tutanaklari da belirsizliklerin yiiksek oldugu mevcut
ortamda Fed’in temkinli durusunu koruyacagi sinyalini
verirken, piyasalarda faiz indirim beklentilerinin bir miktar
otelendigi gozlendi.

Euro Alani ekonomisinde zayif seyir devam etti.

Euro Alan’nda Mayis ayina iliskin PMI verileri bolgede
ekonomik aktivitede zayif seyrin strdlgini gosterdi. Bu
dénemde imalat PMI 0,4 puan artisla 49,4’e yiikselse de
esik degerin altinda kalmaya devam etti. Hizmetler PMI
48,9 ile daralma bolgesine gegerek hizmet sektorinin
faaliyet kosullarinda bozulmaya isaret etti. Ote yandan,
bolgede tiketici giiven endeksinin ve yatirimci glvenini
olgen Sentix endeksinin Nisan ayindaki sert disuslerinin
ardindan Mayis’ta bir miktar toparlandigi izlendi. Oncii
verilere gore boélgede TUFE Mayis’'ta aylik bazda degisim
kaydetmezken, yillik tiiketici enflasyonu %1,9 dizeyinde
gerceklesti.

Kaynak: Datastream


https://ekonomi.isbank.com.tr/

Kiiresel Ekonomi

Japonya ekonomisi ilk ¢eyrekte beklentilerin {izerinde
daraldi.

Oncii  verilere gore Japonya ekonomisi 2025’in ilk
ceyreginde yilliklandiriimis olarak c¢eyreklik bazda %0,7 ile
beklentilerin Uzerinde daraldi. 2024’Un ilk ¢eyreginden bu
yana ilk kez kaydedilen daralmada, tiuketim
harcamalarindaki zayifligin yani sira ithalattaki artis etkili
oldu. PMI verileri tilkede ekonomik aktivitedeki zayif seyrin
Mayis ayinda da devam ettigini gosterdi. Bu donemde
imalat PMI 49,4 seviyesiyle esik degerin altinda kalmaya
devam etti. Hizmetler PMI da aylk bazda 1,6 puan disusle
50,8 degerini alarak sektor biylimesinin ivme kaybettiginin
sinyalini verdi. Ote yandan, iilkede yillik TUFE enflasyonu
Mart'in  ardindan Nisan’da da %3,6 seviyesinde
gerceklesirken, cekirdek TUFE enflasyonu %3,5 ile Ocak
2023’'ten bu yana en yiliksek noktasina ulasti. Direngli
enflasyona karsilik ekonomik faaliyette siiren zayiflik BoJ’'un
hareket alanini sinirlandiriyor. Nitekim Japonya Merkez
Bankasi (BoJ), 1 Mayis'ta gergeklestirdigi son toplantisinda
politika faizini degistirmeyerek %0,50 diizeyinde tutmustu.

Cin Merkez Bankasi faiz indirimine gitti.

Cin’de agiklanan veriler talep kosullarindaki zayifligin Nisan
ayinda da siirdigiinii gésterdi. Bu dénemde TUFE ve UFE
yillik bazda sirasiyla %0,1 ve %2,7 oraninda gerilerken,
tilkenin ithalati da %0,2 daraldi. Ulkenin toplam ihracatinin
%8,1 arttigi Nisan ayinda, ABD’nin devreye aldigi ek glimriik
vergilerinin etkisiyle ABD’ye yoénelik ihracatin %17,6
oraninda duastGgi izlendi. Ayni donemde sanayi Uretimi
(%6,1) ve perakende satislara (%5,1) iliskin yillik artislar da
ivme kaybederek ekonomik aktivitedeki zayif gorinimi
teyit etti. Ekonomik aktiviteyi desteklemek amaciyla Mayis
ayinin basinda bir haftalik repo geri alim ve zorunlu karsilik
oranlarinda indirime giden Cin Merkez Bankasi (PBoC), 20
Mayis’ta gergeklestirdigi toplantisinda da 1 ve 5 yillik ana
kredi faiz oranlarini 10’ar baz puan duslrerek sirasiyla
%3,00 ve %3,50 diizeylerine gekti. Boylece PBoC, Ekim 2024
toplantisindan bu yana ilk faiz indirimini gergeklestirmis
oldu. Ayin son glniinde aciklanan Mayis ayina iliskin NBS
imalat PMI verisi, 0,5 puan artisla 49,5’a yukselirken,
hizmetler PMI hafif gerilese de 50,3 ile genisleme
bolgesindeki seyrini strdirdi. Caixin imalat PMI ise ayni
donemde 48,3 degerini alarak Eylil 2024’ten bu yana ilk
kez esik degerin altina geriledi.

Mayis’ta jeopolitik endiselerin bir miktar hafifledigi
izlendi.

Mayis ayinda AB, Suriye’ye yonelik yaptirimlarin blylk
kismini kaldirirken, ABD de yaptirimlarda gevsemeye gitti.
Ay icerisinde ayrica Hindistan ve Pakistan arasinda gerilimin
ylkseldigi, sonrasinda ise ateskesle sonlandigl izlendi.
Jeopolitik glindemde 6ne ¢ikan bir diger gelisme, Rusya-
Ukrayna savasinin sona ermesi ihtimali igcin 6nem tasiyan
nadir toprak elementi anlagmasinin Ukrayna
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Parlamentosu’nda onaylanmasi oldu. Ote yandan, ABD’nin
ateskes dnerisini israil’in kabul ettigi duyurulurken, Hamas
yetkilileri s6z konusu ateskes kosullarinin Filistin halkinin
taleplerini karsilamadigi yoniinde agiklamada bulundu.

Kiiresel piyasalar...

Mayis ayinin sonlarina dogru ABD’nin borg yukine iliskin
gindeme gelen endigseler yatinmc istahini bir miktar
sinirlandirmis olsa da, ay icinde gerceklesen ikili ticaret
anlagmalari ve gostergelerde iyilesmelere isaret eden veri
aciklamalari, ay genelinde hisse senedi piyasalarinin olumlu
bir gériinim sergilemesini sagladi. Gorece azalan kiiresel
riskler dogrultusunda VIX endeksinin %25 civarinda bir
disusle 20 seviyesinin altina kadar geriledigi gozlendi. Bu
cercevede, Nisan’da sinirli da olsa gerileyen S&P 500 ve
Dow Jones endeksleri, Mayis ayini sirasiyla %6,2 ve %3,9
artida kapatti. Nisan’da yatay seyreden MSCI Dinya ve
MSCI GOU borsa endeksleri de Mayis’ta sirasiyla %5,7 ve
%4 yikselis kaydetti. Ayin ilk yarisinda gliglenen ABD dolari
ise, Moody’s’in ABD’nin kredi notunu indirme karariyla
beraber gerileyerek Mayis ayini %0,1 ile sinirli bir dastsle
tamamladi. Diger taraftan, Nisan’da glvenli yatirm
araglarina yonelim nedeniyle rekor Ustline rekor tazeleyen
ons altin fiyatinin Mayis’ta 3.200 USD etrafinda yatay bir
gorianam sergiledigi izlendi.

Altin ve Petrol Fiyatlari

— Altin (USD/ons)

3.750 Brent (USD/varil, sag eksen) 100
3.000 85
2.250 70
1.500 55
May.23 Kas.23 May.24 Kas.24 May.25

Mayis ayinda petrol ve diger emtia fiyatlarinda ise artislar
gozlendi. Ayin basinda OPEC+ ulkelerinin ek lretim artisi
kararina bagh olarak bir miktar gerileyen petrol fiyatlari,
ilerleyen ginlerde tarife muzakerelerine iliskin artan
iyimserligin etkisiyle ylkselise gecti. Boylece, Brent tiirl
ham petrolin varil fiyati aylik bazda %1,2 artarak 63,9 USD
seviyesine c¢ikti. Mayis ayinda bakir ve aliminyum fiyatlari
da sirasiyla %4,7 ve %2,8 artarken, Nisan’da gerileyen
Londra Metal Borsasi emtia endeksi (LMEX) %2,7 oraninda
yukseldi.

Kaynak: Datastream
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Tiirkiye Ekonomisi - Bliylime
Tiirkiye ekonomisi ilk ceyrekte yillik bazda %2 biiyidi.

Zincirlenmis hacim endeksine gore Turkiye
ekonomisi 2025’in ik ceyreginde ©nceki yihin ayni
dénemine gore %2,0 bliyime kaydetti. Bu doénem igin
Reuters anketinde olusan buyime beklentisi %2,3
dizeyindeydi. Boylece, Turkiye ekonomisi pandemi
onlemlerinin etkili oldugu 2020 yilinin ikinci geyreginden bu
yana yillik bazda en zayif bliylime performansini sergiledi.

Takvim etkisinden arindiriimis yilhk buyumenin %2,7
olmasi, manset blyimedeki ivme kaybinda 6zellikle sanayi
Uretimindeki sinirlayici yondeki takvim etkisinin belirleyici
olduguna isaret ediyor. Ayrica, yilin ilk ceyreginde mevsim
ve takvim etkilerinden arindiriimis zincirlenmis hacim
endeksi bir 6nceki ceyrege gére %1,0 oraninda artarak
nispeten olumlu bir gériiniim sunmaya devam etti.

Harcamalar Yontemiyle Biiyiimeye Katkilar (% puan)
2024 2025
c1 c2 c3 ca Yillik c1
Tiiketim 5,9 0,9 1,9 3,2 2,9 1,7
Ozel 5,5 0,9 1,9 3,0 2,8 1,6
Kamu 0,4 0,0 0,0 0,2 0,2 0,2
Yatirim 2,3 0,2 0,0 1,5 1,0 0,5
Stok Degisimi -4,6 -0,2 -1,9 -0,9 -1,8 0,3
Net ihracat 1,9 1,5 2,2 -0,8 1,1 -0,6
ihracat 1,2 0,2 0,2 0,5 0,2 0,0
ithalat 0,7 1,3 2,0 -0,4 0,9 -0,6
|GSYH 5,4 2,4 2,2 3,0 3,2 2,0

Not: Tablodaki rakamlar yuvarlamadan 6tiirii toplami vermeyebilir.

ilk ceyrekte tiiketim zayiflarken stok degisimi biiylimeye
pozitif katki verdi.

2025 yilinin ilk geyreginde yillik bazda %2,0 ile nispeten
sinirl bir oranda biiylyen 06zel tiketim harcamalari yillik
blylimeye 1,6 puan katki saglarken, kamu tiketimindeki
%1,2’lik artis biyimeye 0,2 puan katki sundu. Boylece
2024 genelinde 2,9 puan olarak gerceklesen toplam
tiketimin bliyimeye katkisi, ilk ceyrekte 1,7 puan oldu. Bu
doénemde yatirimlarin biylimeye katkisinin azalarak 0,5
puana geriledigi gorildi. Yatirimlardaki ivme kaybinda
makine techizat ve diger yatinm harcamalarindaki disis
etkili olurken, insaat yatirnmlarinin bu dénemde bliyimeye
miistakil olarak 0,7 puan katki saglamasi dikkat ¢ekti. 2024
yilin son ceyreginde blylmeye katkisi eksiye donen net
ihracat kalemi, 2025 yilinin ilk ¢ceyreginde de biyimeyi 0,6
puan sinirlandirdi. Bu dénemde ihracatin yatay bir seyir
izledigi gorilirken, ithalattaki %3’lik artis blylimeyi asagl
cekti. ilk ceyrekte dikkat ¢ceken bir diger dnemli gelisme ise
2020 yihnin  son c¢eyreginden bu vyana bilylimeyi
sinirlandiran stok degisiminin yillk bazda biyimeye 0,3
puan katki saglamasi oldu.

ilk ceyrekte insaat ve hizmetler biiyiimeyi desteklerken,
sanayi ve tarim iiretimi yillik bazda darald.

Zincirlenmis hacim endeksine goére 2025’in ilk ¢eyreginde
insaat ve hizmetler sektorleri yilhk bliyiimeye pozitif katki
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sagladi. insaat faaliyetlerindeki yillik artis %7,3 ile ivme
kaybetse de biyimeye 0,4 puan katki sagladi. Bu donemde
%3,0 genisleyen hizmetler sektéri de ekonomik biylimeyi
1,8 puan destekledi.

ilk ceyrekte sanayi ve tarim sektérleri ise yillik bazda
sirasiyla %1,8 ve %2,0 daraldi. Bu donemde sanayi Uretimi
ekonomik bliyimeyi 0,4 puan asagl ¢ekerken, takvim
etkilerinden arindirilmis veriler takvim etkisinin sanayi
Uretiminde sinirlayici yonde olduguna isaret etti. Nitekim,
takvim etkisinden arindirilmig sanayi uretimi yillik bazda
yatay bir gériinim sundu.

Uretim Yéntemiyle GSYH'ye Katki

(yillik, % puan)
W Hizmetler insaat
B Tarim M Sanayi
® GSYH (yillik % degisim)
¢}
o
e © [}
O
i n
- B = N ! - = i
— 1 . - [ |

C1-22  (3-22 (123 (€3-23 Cl-24 (3-24 (125
Beklentiler...

2025 yilinin ilk ¢eyreginde vyillik biylime beklentilerin
altinda kalsa da, mevsim etkilerinden arindirilmis olarak
GSYH’nin g¢eyreklik bazda %1’lik bliyime kaydetmesi,
ekonomik aktivitede direngli goériiniimiin korunduguna
isaret etdi. Ote vyandan, bu dénemde tiiketim
harcamalarinin bllyimeye katkisinin azalmasi ve uzun bir
aradan  sonra  stok  degisiminin  pozitif  olmasi
dezenflasyonist politikalarin sonuglari olarak 6ne g¢ikiyor.
Son doénemde TCMB’nin para politikasinda attigl ilave
sikilasma adimlarinin  etkisiyle yilin ikinci ¢eyreginde
tuketim ve yatirrm harcamalarindaki ivme kaybinin
belirginlesebilecegini tahmin ediyoruz. 2024 yilinin son
ceyreginden itibaren blylimeyi sinirlandiran net ihracatin
seyrinin ise yilin kalaninda blyime performansi lzerinde
belirleyici olacagini dislinliyoruz.

Kaynak: Datastream
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Tirkiye Ekonomisi - Arz ve Talep Gostergeleri

Perakende satiglar Mart’ta %1,4 daraldi.

Ozel tiketim harcamalarinin biiyiimeye katkisinin azaldig
yiin ilk c¢eyreginde, perakende satislar verisi talepteki
zayiflamanin Mart ayinda belirginlestigine isaret etti. Bu
dénemde perakende satis hacmi aylk bazda %1,4 daralirken,
Ramazan ayina ragmen otomotiv yakiti hari¢ tim ana
endekslerin geriledigi gorildi. TUIK’in ilk kez yayimladig
saat ve micevher hari¢ perakende satis hacim endeksi de
ayni dénemde %0,7 gerileyerek talepteki zayif goériinimin
genele yayildigini gosterdi.

Atil isglicii orani Nisan’da verisetinin en yiiksek diizeyine
ulasti.

Mevsimsellikten arindirilmis verilere gore issizlik orani
Nisan’da %8,6 ile son 5 ayin en yiiksek diizeyinde gergeklesti.
istihdamin (316 bin kisi) ve isgiiciiniin (114 bin kisi) daraldig
bu donemde issiz sayisi 203 bin kisi artis kaydetti. Buna
paralel olarak genis tanimli issizlik orani olarak kabul edilen
atil isglicli orani %32,2 ile veri setinin basladigi 2014’ten bu
yana en olumsuz goérinimi sundu. Ayrica, Nisan’da geng
nifusta igsizlik orani da %15,7 ile bu yilin en ylksek diizeyine
ulast.

iSO imalat PMI Mayis’ta 47,2 oldu.

istanbul Sanayi Odasi (iSO) tarafindan yayimlanan imalat
PMI Mayis'ta 47,2 degerini aldi. Boylece sektoriin faaliyet
kosullarindaki zayif seyir 14. ayda da devam etti. Endeksin alt
kalemlerine gore, firmalarin Uretim, istihdam ve satin alma
faaliyetlerini azalttigi Mayis ayinda, talepteki duragan seyrin
nihai Griin enflasyonunu sinirlandirdigi gorildi. Sektérel PMI
verilerine gore, bir yil sonra ilk kez esik degerin Uzerine ¢ikan
giyim ve deri Urlinleri bu donemde faaliyet kosullarinin
iyilestigi tek endistri olurken, tekstil sektoériindeki olumsuz
goérinim devam etti. Onceki aylarda pozitif yénde ayrisan
gida sektorliinde PMI verisinin Mayis’ta esik degerin altina
inmesi dikkat ¢ekti.

Yeni KGF diizenlemesi duyuruldu.

Enflasyonla miicadele kapsaminda siirdUrilen parasal siki
durusun Gretim Uzerindeki etkilerini hafifletmek amaciyla
yeni bir Kredi Garanti Fonu’nun (KGF) yururlige alinacagi
duyuruldu. Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, KGF
araciligiyla 17,5 milyar TL’lik bélimd isletme, 7,5 milyar TLlik
bolimU yatirnm harcamalarinda kullaniimak Gzere toplam 25
milyar TL buyukliginde bir kefalet limitli destek paketi
olusturulacagini agikladi. Destek paketinin kefalet oraninin
%85 olacagini belirten Simsek, yararlanici bagina limitlerin 15
milyon TL isletme harcamalari, 30 milyon TL yatirim
harcamalari olarak belirlendigini duyurdu.

Mayis’ta giiven endeksleri karisik bir goriiniim sundu.

Mevsim etkilerinden arindirilmis verilere goére Mayis’ta
tiketici gliven endeksi 6nceki aya gore %1,1 artisla 84,8
diizeyine yiikseldi. Ote yandan bu donemde tiiketici glivenini
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olusturan degerlendirmeler net bir tablo gizemedi. Endeksin
alt kalemlerine gore, tiketicilerin gelecek 12 aylik donem
icin hanenin maddi durum beklentisi, dayanikl tiiketim
mallarina harcama yapma dislincesi ve konut satin alma
veya insa ettirme ihtimali iyilesme kaydederken, genel
ekonomik  durum icin mevcut  doneme iligkin
degerlendirmeleri ve gelecek 12 aya yonelik beklentileri
kotlilesmeye devam etti.

Mayis’ta reel sektor gliven endeksi ise 98,6 puan ile son 9
ayin en olumsuz degerlendirmesini sundu. Bu dénemde
gelecek 3 aydaki istihdama ve genel gidisata iliskin
degerlendirmeler haricinde reel sektor glivenini olusturan
tim alt endeksler geriledi. Buna karsilik, hizmetler,
perakende ticaret ve insaat sektorlerinde glven
endekslerinin arttigi goézlendi. Boylece reel sektore iliskin
given gostergelerinin de net bir yon cizemedigi Mayis
ayinda tim given endekslerini iceren ekonomik glven
endeksi yataya yakin bir seyirle 96,7 diizeyinde gergeklesti.

Konut satiglari Nisan’da yillik bazda %56,6 ylikseldi.

Nisan ayinda konut satislari dusik bazin da etkisiyle hizl
artis kaydederken, konut fiyatlari ihmli bir gériiniim sundu.
Bu donemde konut satislari yilik bazda %56,6 artarak
118.359 adet diizeyinde gergeklesti. Ayni donemde ipotekli
satislar %147 arts kaydederken, diger satislar %47,3
ylkseldi. Bununla birlikte, ipotekli satislarin toplam satislar
icerisindeki payr %14,8 ile %30’lar seviyesindeki tarihi
ortalamasinin altinda kalmaya devam etti. Nisan’da konut
fiyat endeksindeki aylik artis %1,5 ile TUFE enflasyonunun
altinda ve son 7 ayin en disik dlzeyinde gergeklesti.
Boylece yillik bazda nominal olarak %32,9 yikselen konut
fiyatlari, reel olarak %3,6 gerilemis oldu.

Konut Satiglan

300 NN Diger (bin adet) 80
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200 Yillik % (sag eksen)
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Otomotiv pazari Nisan’da toparlandi.
Otomotiv Distribltorleri ve Mobilite Dernegi (ODMD)

verilerine gore ilk ceyrekte yillik bazda daralan otomobil ve
hafif ticari ara¢ pazari, Nisan’da %38,8 oraninda genisledi.
Ocak-Nisan déneminde ise, ilk ceyrekteki zayif goriiniimin
etkisiyle toplam pazar yillik bazda %2,2 dizeyinde biyudu.
Nisan ayinda otomotiv Uretimi gegen yilin ayni dénemine
kiyasla %22,8 vyikselirken, Ocak-Nisan doéneminde %2,2
distd.

Kaynak: Datastream, TUIK, TCMB, iSO, ODMD

5


https://ekonomi.isbank.com.tr/

Tiirkiye Ekonomisi - Dis Ticaret ve Odemeler Dengesi

Mart’ta dis ticaret acigi 7,2 milyar USD diizeyine geriledi.

TUIK verilerine gére Mart ayinda ihracat énceki yilin ayni
dénemine gére %3,4 artarak 23,4 milyar USD, ithalat %2,2'lik
bir artisla 30,6 milyar USD diizeyinde gercgeklesti. Boylece, dis
ticaret acig1 yillik bazda %1,5 daralarak 7,2 milyar USD ile son 5
ayin en dislik dizeyinde kaydedildi. Bu dénemde ihracatin
ithalati karsilama orani da %76,5’e ylikseldi.

Mart ayinda binek otomobil ithalatindaki yukselis (%36,5)
onculiginde tuketim mali ithalatinin yillik bazda hizli artis
(%12,4) kaydettigi gozlendi. Boylece, tiketim mallarinin toplam
ithalat igindeki payr Mart 2024’teki %15,5 diizeyinden bu yilin
ayni ayinda %17’ye yikseldi.

Mart’ta cari agik 4,1 milyar USD oldu.

Mart’ta cari agik 4,1 milyar USD ile piyasa beklentisine yakin
kaydedildi. Boylece cari islemler hesabi art arda besinci ayinda
acik verdi. Mart itibariyla 12 aylik kiimlatif cari agik 12,6 milyar
USD oldu.

Aylik Cari Denge
(milyar USD)

il
-4
-41
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Mart'ta 6demeler dengesi tanimh dis ticaret agigi yillik bazda
sinirli gerilerken, hizmetler dengesindeki baslica kalemler zayif
bir gériiniim sundu. Bu donemde yolcu tasimaciligl ve seyahat
net gelirleri yillk bazda sirasiyla %5,1 ve %1,1 geriledi. Ayni
donemde net parasal olmayan altin ithalati (1,1 milyar USD)
%24,5 gerilese de, net enerji ithalati (4,4 milyar USD) %16,9
artis gosterdi. Boylece, enerji ve altin harig cari islemler hesabi
Mart ayinda 1,5 milyar USD ile fazla vermeye devam etti.

Dogrudan yatirnmlarda Mart’ta 338 milyon USD net sermaye
girisi kaydedildi.

Subat’ta net sermaye ¢ikisinin gerceklestigi dogrudan yatirimlar
hesabinda Mart’ta 338 milyon USD ile tekrar net sermaye girisi
kaydedildi. Bu dénemde diger sermaye yatirimlari 6nciligiinde
net ylikimlilik olusumu 1 milyar USD diizeyine ulast. Diger
taraftan, yurt ici yerlesiklerin yurt disindaki sermaye ve
gayrimenkul yatirnmlarinin artis gostermesi, bu doénemde
dogrudan yatirimlardaki olumlu gériinim sinirlandirdi.

Portféy yatinmlarinda Mayis 2022’den bu yana en hizli net
sermaye cikisi kaydedildi.

Mart’ta net portféy yatirimlarinda 3,6 milyar USD ile yaklasik
son 3 yilin en hizli aylik sermeye ¢ikisi kaydedildi. Bu donemde
hisse senedi piyasasinda net sermaye cikisinin 399 milyon USD
ile son 5 ayin en yiksek diizeyine ulastigl gorildi. Toplam net
sermaye cikisinin 2,3 milyar USD dizeyinde gergeklestigi borg
senetleri piyasasinda ise genel hikimetin ihra¢ ettigi
senetlerde 2,7 milyar USD (1,5 milyar USD DIBS, 1,2 milyar USD
eurobond) ile Mart 2021’den sonra en hizli net sermaye cikisi
gozlendi. Ayrica, diger sektorlerin yurt disinda ihrag ettigi borg
senetlerinde de net sermaye c¢ikisi (428 milyon USD) son 17
ayin en yiiksek dizeyinde kaydedildi.

Net Sermaye Akimlan

(12 aylik kimtlatif, milyar USD)
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Diger yatinmlarda net sermaye ¢ikisi 3,9 milyar USD oldu.

Mart’ta diger yatirimlarda net sermaye ¢ikisi 3,9 milyar USD ile
Ocak 2024’Un ardindan en yiksek dizeyde gergeklesti. Bu
donemde efektif ve mevduatlar kaleminde net sermaye cikisi
6,7 milyar USD ile Agustos 2018'den bu yana en yiksek
dizeyinde gerceklesti. Yurt iginde vyerlesik bankalarin yurt
disindaki yabanci para cinsi efektif ve mevduatlarinin hizl
artmasi, s6z konusu kalemdeki ¢ikisin temel nedeni oldu. Diger
taraftan, krediler (2,1 milyar USD) ve ticari krediler (745 milyon
USD) kalemlerindeki net sermaye girisleri Mart'ta diger
yatirnmlardaki olumsuz goérinimi bir miktar sinirlandirdi. Bu
dénemde bankalarin ve diger sektérlerin yurt disindan uzun
vadeli kredi kullanimlari sirasiyla 4,3 milyar USD ve 2,2 milyar

Rezervler ve Net Hata Noksan
(aylik, milyar USD)
30

W Rezervler
20

m Net Hata Noksan

10
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USD ile bu yilin en yiksek seviyelerinde kaydedildi. Béylece, 12
aylik kimulatif verilere gére uzun vadeli borg g¢evirme orani
bankacilik sektoriinde %160,1’e, diger sektorlerde %130,4’e
yukseldi.

Rezerv varliklar Mart’ta 15,1 milyar USD geriledi.

Mart ayinda rezerv varliklarda 15,1 milyar USD ile Mayis
2023’ten sonra en hizli gerileme kaydedildi. Bu dénemde net
hata ve noksan kalemindeki ¢ikis da 3,9 milyar USD’ye ulasti.

Beklentiler...

Ticaret Bakanhg tarafindan yayimlanan oncli dis ticaret
verilerine gore Nisan ayinda hizli artan ithalata paralel olarak
yillik bazda  %21,7 genisleyen dis ticaret acigi (12 milyar USD)
bu dénemde cari denge Uzerindeki baskilarin devam ettigine
isaret etti. Son donemde ABD ve Cin arasinda gergeklesen
mizakerelerle birlikte ticaret savasina iliskin endiselerin
hafiflemesi dis ticaretin seyrine ydnelik belirsizlik riskini bir
miktar Otelemis olsa da kiiresel ticarete iliskin gelismeler
Onlmizdeki dénemde yakindan takip edilmeye devam edilecek.
Ayrica, sezonun baglamasiyla birlikte turizm kaynakli gelirlerin
cari denge goriinimini desteklemesi bekleniyor.

-20
-30
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Odemeler Dengesi (milyon USD)

Cari islemler Dengesi
Dis Ticaret Dengesi
Hizmetler Dengesi
Seyahat (net)
Birincil Gelir Dengesi
ikincil Gelir Dengesi
Sermaye Hesabi
Finans Hesabi
Dogrudan Yatirimlar (net)
Portfoy Yatirimlari (net)
Net Varlik Edinimi
Net YikUmllik Olusumu
Hisse Senetleri
Borg Senetleri
Diger Yatirimlar (net)
Efektif ve Mevduatlar
Net Varlik Edinimi
Net Yaktumlalik Olusumu
Merkez Bankasi
Bankalar
Yurt Digi Bankalar
Yabanci Para
Turk Lirasi
Yurt Disi Kisiler
Krediler
Net Varlik Edinimi
Net Yikumlilik Olusumu
Bankacilik Sektori
Bankacilik Disi Sektorler
Ticari Krediler
Diger Varliklar ve Yakamlilikler
Rezerv Varliklar (net)
Net Hata ve Noksan

Mart

2025
-4.087
-4.840

2.672
2.177
-1.900
219

5
-8.019
-338
3.551
829
-2.722
-399
-2.323
3.894
6.728
7.934

1.206

-1.643
2.849
2.668
1.829

839
181

-2.082
1.271
3.353
2.830

581
-745
-7
15.126
-3.937

Ocak - Mart % 12 Ayhk
2024 2025 Degisim Kumdulatif
-9.731 -12.279 26,2 -12.610
-14.090 -15.865 12,6 -58.141
8.231 8.022 -2,5 61.783
6.479 6.435 -0,7 48.909
-3.386 -4.276 26,3 -16.650
-486 -160 -67,1 398

1 20 1.900,0 -107
-17.470 -18.947 8,5 -25.335
-379 -829 118,7 -5.545
-215 -1.446 572,6 -13.208
2.905 1.212 -58,3 7.839
3.120 2.658 -14,8 21.047
286 -362 - -3.129
2.834 3.020 6,6 24.176
5.842 -5.077 - -18.263
2.647 10.187 284,9 21.441
7.247 9.396 29,7 14.519
4.600 -791 - -6.922
63 -5.103 - -17.032
4.537 4312 -5,0 10.110
3.041 4.124 35,6 7.808
1.152 2.533 119,9 3.946
1.889 1.591 -15,8 3.862
1.496 188 -87,4 2.302
-1.628 -13.132 706,6 -37.916
147 634 331,3 2.748
1.775 13.766 675,5 40.664
2424 11618 379,3 34.243
-555 2.179 - 5.679
4.827 -2.119 - -1.713
-4 -13 225,0 -75
-22.718 -11.595 -49,0 11.681
-7.740 -6.688 -13,6 -12.618

Kaynak: TCMB, Ticaret Bakanligi, Datastream
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Turkiye Ekonomisi - Biitge Dengesi

Merkezi yénetim biitce acigi Nisan’da 174,7 milyar TL oldu.

Nisan ayinda merkezi yonetim biitce gelirleri gegen yilin ayni
ayina kiyasla %60,7 artarak 957,4 milyar TL olurken, harcamalar
%46,3 yikselisle 1,1 trilyon TL dizeyine ulasti. Béylece, bitge
acigl yillik bazda sinirh bir gerilemeyle (%1,8) 174,7 milyar TL
diizeyinde gergeklesti. 2024 yilinin Nisan ayinda 63,8 milyar TL
acik veren faiz disi bitge dengesi ise bu yilin ayni ayinda 85,9
milyar TL fazla verdi. Yilin ilk 4 ayinda bitge acigl gegen yilin
ayni donemine gore %28,1 genisleyerek 885,5 milyar TL oldu.

Vergi gelirlerindeki artis hizlandi.

Nisan’da yillik artis hizi ivmelenerek %61,4’e ulasan vergi
gelirleri 787,4 milyar TL ile bitce gelirlerinin %82,2sini
olusturdu. Bu doénemde gelir vergisi yillik bazda %112,9
yukselerek 235,2 milyar TLl'ye ulasti. Yilin ilk g¢eyreginde
gelirlere destegi sinirli kalan kurumlar vergisi de Nisan’da yillik
bazda  %50,4 ile TUFE enflasyonunun {zerinde artis kaydetti.
Dahilde ve ithalde alinan katma deger vergileri de yillik bazda
sirasiyla %56 ve %27,5 artarak bitgeye 112,7 milyar TL ve
142,2 milyar TL katkida bulundu. Ayrica, Nisan ayinda canh
seyreden otomotiv pazarinin da etkisiyle yilik bazda %84,6
artan motorlu tasitlar Gizerinden alinan vergiler, OTV gelirlerinin
ivmelenerek (%45,3) 141,8 milyar TL'ye ulasmasina katkida
bulundu. Nisan’da Hazine Portféyii ve istirak Gelirlerindeki hizli
artis paralelinde tesebbiis ve milkiyet gelirleri de yillik bazda
yaklasik 8 katina g¢ikarak biitce dengesine 58,7 milyar TL’lik
katki sagladi. Ote yandan, ayni dénemde faiz gelirlerindeki
gerilemenin  (%72) etkisiyle faizler, paylar ve cezalar
kaleminden gelen destegin gecen yila gore azalmasi dikkat
cekti.

Vergi Gelirlerindeki Yilhk Artisa Katkilar
(Nisan, ylizde puan)
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Faiz giderlerindeki artis da hizlandi.

Nisan’da hizlanan faiz harcamalari gecen yilin ayni dénemine
gore %128,6 artisla 260,7 milyar TL'ye ulasarak toplam bitge
harcamalarinin  %23’GnU olusturdu. Buna karsilik, faiz disi
harcamalarin toplamda yaklasik %80’ini olusturan personel
giderleri ve cari transferler ayni donemde sirasiyla %31 ve
%32,3 ile yillik enflasyon oraninin altinda artis kaydetti. Sosyal
glvenlik kurumlarina o6denen primler (%28,6) ve sermaye
giderleri de (%33,2) yillik bazda ilimli artislar sergiledi. Nisan’da
yilhk bazda %17,6 genisleyen gorevlendirme giderlerinden
Elektrik Uretim A.S.'ye 29,7 milyar TL, Boru Hatlari ve Petrol
Tasima A.S.’ye de 10 milyar TL 6deme gergeklestirildi. Boylece,
faiz digi biitce harcamalari %32,1 ile faiz giderlerine gore
nispeten daha yavas bir artis sergiledi.

Kiimiilatif Biitce Aciginin Yilik OVP
Tahminine Orani
(Ocak-Nisan dénemi, %)

67,6
58,0
52,4 45,9
35,2
26,1
i N
-
2,4
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Beklentiler...

Yilin ilk dért ayinda toplam biit¢e acigl, Orta Vadeli Program’da
2025 yili igin belirlenen yillik hedefin %45,9’u diizeyinde
gercekleserek gectigimiz yila gore daha olumsuz bir gérinim
sundu. TCMB’nin politika faizini ve fonlama maliyetini
artirmasinin ardindan ekonomik aktivite Uzerinde artmasi
beklenen baskinin 6nlimiizdeki donemde vergi gelirlerinin
seyrinde belirleyici olmasi  bekleniyor. Ayrica, faiz
harcamalarindaki artis bitce dengesi (lizerinde baski
olusturabilecek bir risk unsuru olarak ©6ne ¢ikiyor. Para
politikasinda sikilasmaya gidilen bu dbénemde, maliye
politikasinin destegi enflasyonla miicadelede 6nemini koruyor.

= Diger
Merkezi Yonetim Biitcesi (milyar TL)
Nisan % Ocak-Nisan % ovp Tahmini Gerg./ OVP
2024 2025 Degisim 2024 2025 Degisim Tahmini
Harcamalar 773,6 1.132,1 46,3 2.924,3 4.249,7 45,3 14.731,0 28,8
Faiz Harcamalari 114,0 260,7 128,6 364,5 724,6 98,8 1.950,0 37,2
Faiz Disi Harcamalar 659,6 871,5 32,1 2.559,8 3.525,1 37,7 12.781,0 27,6
Gelirler 595,8 957,4 60,7 2.233,0 3.364,2 50,7 12.800,3 26,3
Vergi Gelirleri 487,9 787,4 61,4 1.831,8 2.810,1 53,4 11.138,8 25,2
Diger Gelirler 108,0 170,0 57,5 401,2 554,1 38,1 1.661,6 33,3
Biitge Dengesi -177,8 -174,7 -1,8 -691,3 -885,5 28,1 -1.930,7 45,9
Faiz Digi Denge -63,8 85,9 - -326,8 -160,9 -50,8 19,3 -

Not: Rakamlar yuvarlamalardan 6tiiri toplami vermeyebilir.
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Tirkiye Ekonomisi - Enflasyon
TUFE enflasyonu Mayis’ta hizh geriledi.

Mayis'ta TUFE’deki aylik artis %1,53 ile piyasa beklentisinin
(%2,0) alunda ve bu yilin en diisik dizeyinde gergeklesti.
Boylece, yillik TUFE enflasyonu da %35,41 ile Kasim 2021’den
bu yana en diisiik seviyesine geriledi. Ayrica, 2025’in ilk 5 aylik
déneminde toplam TUFE enflasyonu %15,09 ile son 4 yilin en
diistk diizeyinde gergeklesti.

Mayis'ta yurt ici UFE enflasyonu ise &nceki aya gore ivme
kaybetmekle birlikte aylik bazda %2,48 ile nispeten hizli
yukseldi. Boylece, Uretici fiyatlari Nisan 2024’ten bu yana ilk
kez tiketici enflasyonunun Gzerinde gergeklesmis oldu. Mayis
itibariyla yillik Yi-UFE enflasyonu %23,13 oldu.

Mayis TUFE Yurtici UFE

(degisim %) 2024 2025 2024 2025
Aylik 3,37 1,53 1,96 2,48
Yilsonuna Gore 22,72 15,09 17,87 12,92
Yilhk 75,45 35,41 57,68 23,13
Yillik Ortalama 62,51 45,80 47,24 30,17

Gida fiyatlarindaki diisuis dikkat cekti.

Mayis'ta TUFE’yi olusturan 12 ana harcama grubunun 2’sinde
fiyatlar geriledi. Tuketici sepetinde en ylksek agirliga sahip gida
ve alkolsiiz icecek fiyatlarinin Mayis'ta %0,71 gerilemesi, bu
dénemde aylik TUFE enflasyonunu 0,18 puan asagi cekti.
Mayis'ta 6 ana harcama grubunda fiyatlar aylhk TUFE’nin
Uzerinde artarken, giyim ve ayakkabi fiyatlarin en hizli arttigi
(%6,97) grup oldu. Fiyatlarin aylik bazda %2,99 arttigi konut
grubu ise yiiksek agirhg nedeniyle bu dénemde TUFE’yi en
fazla yukari ¢eken (0,48 puan) harcama kalemi oldu.

Ana Harcama Gruplarinin Aylik Bazda
TUFE'ye Katkilar (baz puan)

Konut I 48
Giyim ve ayakkabi I 41
Ulastirma I 40
Lokanta ve oteller I 16
Ev esyasl Il o
Cesitli mal ve hizmetler 7
Eglence ve kultir M 6
Egitim i3
Saglhk 12
Alkolll igecekler ve tutin I o
Haberlesme 2 1
Gida ve alkolsiiz icecekler 18

Temel basliklara gére Mayis’ta 0,31 puan ile aylik TUFE’yi en
fazla ilk el benzinli ve elektrikli otomobiller arttirdi. Bu
donemde giyim ve ayakkabi grubunu olusturan baslica
kalemlerin yani sira gercek kiranin da hizli yikseldigi gorildi.
S6z konusu kalemler Mayis’ta aylik TUFE enflasyonunun
yaklasik 1 puanini olusturdu. Ote yandan, bu dénemde gida ve
alkolstiz icecekler grubunu olusturan temel bagliklarin ayristigi
goruldia. Hizh dusislerin kaydedildigi taze balik, tavuk eti,
yumurta ve patates hari¢ taze sebzeler basliklari aylik TUFE’yi
toplam 0,75 puan asagi cekti. Ote yandan, yiiksek agirliga sahip
taze meyve fiyatlari hizli yiikselerek aylk enflasyonu 0,16 puan
ile artirmaya devam etti.
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B ve C endeksleri manset TUFE’nin lizerinde yiikseldi.

Mayis’ta mevsimlik Griinlerin hari¢ tutuldugu A endeksi ayhk
bazda %1,53 ile TUFE enflasyonuna paralel bir artis sergiledi.
Ayni donemde B (islenmemis gida Urlinleri, enerji, alkolli igkiler
ve tiitiin ile altin hari¢ TUFE) ve C (enerji, gida ve alkolsiiz
icecekler, alkollii ickiler ile tiitiin Griinleri ve altin harig TUFE)
endeksleri sirasiyla %2,25 ve %2,43 ile manset enflasyonun
Gzerinde artarak enflasyonun ana egilimine iligskin risklerin
devam ettigine isaret etti.

Mal ve Hizmet Fiyatlari
(aylk % degisim)

15
H Mallar Hizmetler
12
9
6
3 I 1,43
O|-|ll hulahils
May.24 Agu.24 Kas.24 Sub.25 May.25

Mayis’ta mal enflasyonu aylik bazda %1,43 ile bu yilin en yavas
artisini  kaydederken, aylk hizmet enflasyonu da %1,74
seviyesine geriledi. Bu dénemde manset TUFE'nin (izerinde
artan enerji fiyatlarinin (%2,15) enflasyondaki yavaslamayi
sinirlandirdig) gériildii. Ote yandan, Mayis’ta kira fiyatlarindaki
artis ivme kaybetse de %3,10 ile yuksek seyrini surdiirdi.

Uretici enflasyonunda elektrik ve gida fiyatlari etkili oldu.

Mayis’ta Uretici fiyatlarinin aylik bazda en hizli arttigi sektorler
elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme (%12,4) ile su ve suyun
aritilmasi ve dagitilmasi (%5,9) sektorleri oldu. Boylece elektrik
sektéric UFE’yi 0,9 puan arttrnirken, ayni dénemde %1,74
yikselen gida fiyatlarinin sepetteki agirigindan dolayi UFE’yi
0,36 puan yukar cektigi gorildii. Ote yandan, Mayis’ta diger
ulagim araglarinin fiyatlarindaki aylik %4,40’lik gerileme
UFE’deki artisi bir miktar sinirlandird.

Beklentiler...

Mayis ayinda enflasyonu baskilayan baslica unsurun (taze
meyveler harig) gida ve alkolsiiz icecekler grubunda
gerceklesen hizli dusisler olmasi, ¢cekirdek gostergelerin daha
ylksek bir enflasyona isaret etmesine neden oldu. Bu durum
enflasyondaki ana egilimin halen ylksek oldugu seklinde
degerlendirilse  de, ataletin  yiksek oldugu  hizmet
enflasyonunun Mayis’ta hiz kesmesi ve yiiksek fiyat artiglarinin
yalnizca giyim grubunda yogunlasmasi, dezenflasyonun devami
acisindan iyimser bir goériinlim sunuyor.

Kaynak: TUIK, Datastream
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Finansal Piyasalar ve TCMB

30.Nis 30.May Degisim
5-Y CDS Primi (baz puan) 361 320 -41bp V
2-Y Gosterge Tahvil Faizi %49,90  %45,38 -452bp V
BIST-100 9.078 9.020 -%0,6 ¥
USD/TL 38,4730 39,2048 %19 A
EUR/TL 43,6177 44,4827 %2,0 A
Ddviz Sepeti* 41,0454 41,8438 %19 A

(*) (0,5USD/TL+0,5 EUR/TL)
BIST-100 endeksi Mayis’ta dalgali bir seyir izledi.

Nisan’da %6 gerileyen BiST-100 endeksinde Mayis ayinin ilk
yarisinda kiiresel gelismelere paralel bir seyir izlendi. Bu
dénemde ticaret savasina dair endiselerin hafiflemesiyle
MSCl  Gelismekte Olan Ulkeler Endeksi hizli artig
kaydederken, BIST-100 endeksi de 9.747 ile 2 ayin en yuksek
kapanis degerini gordi. ilerleyen giinlerde ise kiiresel
piyasalarda risk istahinin azalmasi endeks lizerinde satis
baskisi olusturdu. Boylece BIST-100, Nisan sonuna gére %0,6
gerileyerek Mayis’t 9.020 diizeyinde tamamladi. Mayis’ta
USD/TL kurunun aylik bazda %1,9 ylkselmesiyle USD
bazinda BIST-100 endeksi 229,9 USD ile Haziran 2023’ten bu
yana en distk kapanis degerini gordid. Mayis’ta 2 yillik
gosterge tahvilin faizi ise %45,38 diizeyine geriledi.

TCMB enflasyon tahminlerini degistirmedi.

TCMB 22 Mayis'ta yayimladigr yilin ikinci Enflasyon
Raporu’nda 2025, 2026 ve 2027 icin yilsonu TUFE enflasyonu
tahminlerini degistirmeyerek sirasiyla %24, %12 ve %8
diizeylerinde tuttu. Bununla birlikte TCMB, 2025 yilsonu igin
teknik olarak daraltabilecegi tahmin araligini artan
belirsizlikler nedeniyle %19-%29 olarak korudu.

TCMB Enflasyon Tahminleri 2025 2026

2025-1 Tahmin 24 12
2025-II Tahmini 24 12
Tahmin glincellemesi 0 0

Tahmin Giincellemesinin Kaynaklari (% Puan)

Gida Fiyatlari +0,5 -
Cikti Acigi (Talep Kosullarr) +0,3 -
TL Cinsi Ithalat Fiyatlari +0,1 -
Enflasyonun Ana Egilimi +0,1 -
Yonetilen & Yonlendirilen Fiyatlar -1,0 -

TCMB’nin enflasyon tahminlerinde degisiklige gitmemesinde
asagl ve yukari yonli risklerin birbirini dengelemesi etkili
oldu. Bu cergevede yurt ici talepteki yavaslamanin ve
enflasyon beklentilerindeki gerilemenin bir 6nceki raporda
tahmin edilenden daha sinirli  gergeklestigi, doviz
kurlarindaki gelismeler nedeniyle enflasyonun ana egiliminin
Nisan’da bir miktar yiikseldigi ve yasanan zirai don olayinin
da etkisiyle islenmemis gida fiyatlarinda kaydedilen artis
paralelinde gida enflasyonu varsayiminin yikseldigi belirtildi.
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Buna karsilik, kiiresel gelismelerin etkisiyle petrol ve ithalat
fiyatlarina, saglk hizmetleri fiyatlarinda Subat’ta yapilan
giincelleme nedeniyle de yodnetilen-yonlendirilen fiyatlara
iliskin varsayimlarinin dasirildagi gorildi. TCMB Baskani
Karahan raporun sunum toplantisinda, siki para politikasinin
kararhlikla stirdiiriilecegini ve dezenflasyon siirecinin devam
etmesi i¢in tiUm araglarin kullanilacagini vurguladi.

Mayis’ta hanehalkinin enflasyon beklentileri yiikseldi.

TCMB tarafindan derlenen sektérel enflasyon beklentileri
Mayis’ta hanehalkinin beklentilerinin diger sektérlerinkinden
olumsuz ayristigini gosterdi. Bu donemde 12 ay sonrasi igin
yillik enflasyon beklentisi reel sektdrde bir 6nceki aya kiyasla
0,7 puan gerileyerek %41 ile bu yilin en disiik seviyesine
inerken, piyasa katiimcilarinda da 0,5 puan azalsla %25,1
seviyesine geriledi. Ayni donem igin hanehalkinin beklentisi
ise 0,6 puan artarak %59,9 ile bu yilin en yiiksek seviyesine
ckti.  Buna karsilik, enflasyonda gerileme bekleyen
hanehalkinin orani Mayis’ta sinirli sekilde yukselerek %27,8
oldu. Piyasa Katilimcilari Anketi’'ne gére 2025 sonu igin yillik
enflasyon ve USD kuru beklentilerinin sinirli  sekilde
yukselerek sirasiyla %30,4 ve 43,70 TL oldugu gorildi.

Mayis’ta TCMB rezervleri artis kaydetti.

Mart ve Nisan aylarinda hizli daralan yurt disi yerlesiklerin
hisse senedi ve DIBS portféylerinde, 23 Mayis itibariyla Nisan
sonuna gore sirasiyla 534 milyon USD ve 5,4 milyar USD net
alim kaydedildi. TCMB’nin brit rezervleri Nisan sonundan
itibaren 12,1 milyar USD artarak 23 Mayis ile biten hafta
itibariyla 153,1 milyar USD oldu. Ayni dénemde net
uluslararasi rezervler de 13 milyar USD yukselerek 48 milyar
USD diizeyine giktr.

TCMB Rezervleri

550 (milyar USD)

200 @it —e—Net Swap Harig Net

150

100

50
OIIIIIIIIIHHHI.
Sub.25 Mar.25 Nis.25 May.25

Kaynak: Datastream, TCMB
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Tirkiye Ekonomisi - Bankacilik Sektori

USD bazinda YP mevduat Mayis’ta geriledi.

BDDK tarafindan yayimlanan haftalik verilere gore, TP
mevduat hacmi aylk bazda %3,1, yilsonuna gore de %8,5
oraninda artarak 23 Mayis itibariyla 13,5 trilyon TL oldu.
Ayni tarih itibariyla 584,7 milyar TL diizeyine gerileyen KKM
hacminin toplam TP mevduat igindeki payl da %4,3’e indi.
Ote yandan, YP mevduat hacminde yilsonundan itibaren
gozlenen ve Mart’'ta hizlanan genislemenin Mayis ayinda
durdugu gozlendi. USD bazinda YP mevduat hacmi aylk
bazda %0,8 gerileyerek 23 Mayis itibariyla 220,5 milyar USD
seviyesinde gercgeklesti. Boylece, bankacilik sektoriinde
toplam mevduat hacmi aylik bazda %2,2, yilsonuna kiyasla
%15,9 genisleyerek 22 trilyon TL diizeyine ulagt.

23 Mayis itibariyla Mevduat Hacmi

o) s
60 (% degisim)
36,5 36,4
30 15,9 8,5 16,9 12,5
-30
-60 Aylik  ®Yilsonuna Gére mYillk -48,3
-90 -73,0
Toplam TP USD YP KKM

Kredi hacmindeki artis Mayis’ta yavasladi.

23 Mayis itibariyla, TP kredi hacmi aylik bazda %2,8,
yilsonuna kiyasla da %13,8 artarak 11,4 trilyon TL’ye ulasti.
Son bir aylik donemde %0,6 ile sinirli bir artis sergileyen
USD bazinda YP kredi hacmi yilsonuna gore ise %11,1
genisleyerek 186,3 milyar USD oldu. Bdylece, bankacilik
sektorinde toplam kredi hacmi aylk bazda %2,5, yilsonuna
gore de %17,3 genisleyerek 18,7 trilyon TL dilizeyinde
gerceklesti.

Kredi Hacmi
(yillik % degisim)
40
30
20
10 e YP Kredi (USD cinsi)
e TP Kredi
0
May.24 Eyl.24 Oca.25 May.25

Bireysel kredi karti bakiyesi ve konut kredileri Mayis’ta bir
miktar ivme kazandi.

Mayis ayinda bireysel kredi karti bakiyesindeki ve konut
kredilerindeki artislar ivme kazanarak 23 Mayis itibariyla
aylik bazda sirasiyla %4,4 ve %2,3 diizeylerinde gergeklesti.
Boylece, ilgili krediler yilsonuna kiyasla sirasiyla %17,3 ve
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%11,9 artis kaydetti. 23 Mayis itibariyla aylik bazda ihtiyag
kredileri %3,0 artarken, tasit kredilerindeki gerileme %3,9
ile devam etti. Boylece, yilsonuna kiyasla ihtiya¢ kredileri
%16,0 genislerken, tasit kredileri %18,6 daraldi.

23 Mayis itibariyla Tiiketici Kredileri

(% degisim)

100

25 Aylik ®Yilsonuna Gore mYillk

46,3 49,3
50 28,2
25 16,0 11,9 13,7
0 | B - [ |
25 -18,6
-50 -31,9
ihtiyag Tasit Konut Bireysel Kredi

Kartlari

Takipteki alacaklar bireysel kredilerde hizli yiikseldi.

Bankacilik sektorinin takipteki alacaklar orani yikselmeye
devam ederek 23 Mayis itibariyla %2,10 oldu. S6z konusu
oran bireysel kredilerde %3,72, ticari kredilerde %1,60
diizeylerinde kaydedildi.

Takipteki Alacaklar Orani
(%)

4 3,72
Bireysel =====- Toplam Ticari

May.22

May.23

May.25

Yabanci para net genel pozisyonu...

Bankacilik sektoriinlin 23 Mayis itibariyla bilango igi yabanci
para pozisyonu (-)29.131 milyon USD, bilango disi yabanci
para pozisyonu ise (+)30.239 milyon USD oldu. Boylece,
sektoriin yabanci para net genel pozisyonu (+)1.107 milyon
USD seviyesinde kaydedildi.

Kaynak: BDDK Haftalik Bulten
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Genel Degerlendirme

Mayis ayinda ABD ydnetiminin Cin basta olmak Gzere gesitli
Ulkelerle gergeklestirdigi tarife muizakerelerinin sonucunda
vardigi karsihkl anlasmalar ve gimrik vergisi erteleme
kararlari kiiresel ticaret savasi endiselerini hafifleterek risk
istahini destekledi. Her ne kadar son haftalarda atilan
adimlar kiresel ticaret ile ilgili gerilimi bir miktar azaltsa da
belirsizlikler halen vyiiksek diizeyini koruyor. Ozellikle
Trump’in Cin’in ticaret anlagsmasini ihlal ettigine yonindeki
soylemleri, AB’ye yonelik %50’lik glimrik vergisi 6nerisi ve
celik ve aliminyum igin uygulanan giumrik tarifelerini
batin  Glkeler igcin %50 dizeyine c¢ikarma karar
belirsizliklerin devam edecegini gosterdi. Bu durum halen
enflasyona iliskin beklentilerde yukari yonli, kiresel
blylimede ise asagl yonli baski yaratiyor. Tim bu
belirsizliklere ek olarak gelismis Ulkelerin yiksek kamu
borgluluguna iliskin sorunlar ve jeopolitik gelismeler de
yakindan takip ediliyor.
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Yurt icinde yilin ilk ceyregine iliskin agiklanan biylime verisi
yillik bazda ivme kaybetmesine ragmen ceyreklik bazda %1
seviyesinde gercekleserek ekonomik aktivitenin
potansiyeline yakin bir performans sergiledigine isaret etti.
Ote yandan, Mart ayindan bu yana atilan sikilasma
adimlarinin  yilin ikinci ¢eyreginden itibaren blyime
Uzerinde baski yaratacagini disinmekteyiz. Bu ddneme
iliskin su ana kadar agiklanan ©6ncl gostergeler de
ekonomik aktivitede baski izlenebilecegine isaret ediyor.
Diger taraftan, Mart ayinda artan doviz talebinin ardindan
atilan adimlarin etkisiyle Mayis’ta yurt disi yerlesiklerin
hisse ve tahvil net alimlarinda artis kaydedilirken, YP

mevduat hacminin azaldigi gorialdi. S6z  konusu
gelismelerin dezenflasyon siirecinin devami agisindan
destekleyici bir arka plan sundugunu disiniyoruz.
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Tirkiye Ekonomisi - Makroekonomik Gostergeler
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Bliyiime
GSYH Biiyiimesine Katkilar GSYH
0,
" L (% pua[]) . W GSYH (milyar USD) e Kisi Basl GSYH (bin USD, sag eksen)
B Ozel Tiketim Kamu Tiketimi @ Yatirim 1.500 18
W Net ihracat Stok Degisimi ‘
30 1.250 ® s
® 9 e
20 I 1.000 @ o0 o o ° 12
<ot TIHIIE
0 = = - = I I = I ! = B ! a 500 6
o | B spl®=
-10 = 250 3
-20 0 0
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
Oncii Gostergeler
Sanayi Uretimi ve Kapasite Kullanimi Giiven Endeksleri
I TEA Sanayi Uretimi (yillik % degisim) e Ree| Kesim Gliven Endeksi
15 e |malat Sanayi Kapasite Kullanim Orani (%, sag eksen) g0 115 e A Tiketici GUven Endeksi (sag eksen) 100
10 78 110 84,8 90
5 I 2,5 75,0 76
105 80
0 —-m I I.Il I.-III'I. B 74
5 72 100 101,4 70
-10 70 95 60
May.23 Kas.23 May.24 Kas.24 May.25 May.23 Kas.23 May.24 Kas.24 May.25
isgiicii Piyasalar
isglicli Gostergeleri istihdam
(mevsimsellikten arindirilmis) (mevsimsellikten arindirilmis, milyon kisi)
55 12 34
54 534 11 33
324
53 10
32
52 9
P 31
51 e |sgliciine Katilim Orani (%) 8
50 e |ssizlik Orani (%, sag eksen) - 30
Nis.23 Eki.23 Nis.24 Eki.24 Nis.25 Nis.23 Eki.23 Nis.24 Eki.24 Nis.25
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(TEA): Takvim etkisinden arindiriimis, (MA): Mevsimsellikten arindiriimis Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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Enflasyon Gostergeleri

Aylik Enflasyon
(%)

Yillik Enflasyon
(%)
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= Y|-UFE
TUFE
60
35,41
30
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TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi 12 ve 24 Ay
Sonrasina iliskin TUFE Artisi Tahmini
(%)
60
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50
40
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17
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Doviz ve Tahvil Piyasalari
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(G) Gergeklesme
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TCMB AOFM ve 2-Y Gosterge Tahvilin Faizi
(%)

75
TCMB Agirlikli Ortalama Fonlama Maliyeti

——2 Yil Vadeli Gosterge Tahvilin Faizi
50

amﬂf“

25
0
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14,3

10

| |
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Kaynak: BIST, Datastream, Reuters, TCMB, TUIK
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Tirkiye Ekonomisi - Makroekonomik Gostergeler

BUYUME
GSYH (cari fiyatlarla, milyar USD)
GSYH (cari fiyatlarla, milyar TL)
Blyume Orani (%)
ENFLASYON (%)
TUFE (yillik)
Yurt igi UFE (yillik)
iSGUCU PiYASASI
issizlik Orani (%)
isgiiciine Katilim Orani
DOVizZ KURLARI
TUFE Bazl Reel Efektif Déviz Kuru
USD/TL
EUR/TL
Doviz Sepeti (0,5*EUR+0,5*USD)
DIS TiICARET™ (milyar USD)
ihracat
ithalat
Dis Ticaret Dengesi
Karsilama Orani (%)
ODEMELER DENGESi™ (milyar USD)
Cari islemler Dengesi
Finans Hesabi
Dogrudan Yatirimlar (net)
Portfoy Yatirimlari (net)
Diger Yatinmlar (net)
Rezerv Varliklar (net)
Net Hata ve Noksan
Cari islemler Agig1/GSYH (%)

BUTCE GERGEKLESMELERiI®® (milyar TL)

Harcamalar
Faiz Harcamalari
Faiz Digi Harcamalar
Gelirler
Vergi Gelirleri
Biitce Dengesi
Faiz Digi Denge
Biitce Dengesi/GSYH (%)

MERKEZi YONETiIM BORG STOKU (milyar TL)

i¢c Borg Stoku
Dis Borg Stoku
Toplam Borg Stoku

2020
717
5.049
1,9

14,60
25,15

12,6
49,1

65,0
7,72
9,38
8,55

169,6
219,5
-49,9

77,3

-31,0
-38,7
-4,3
9,8
-12,4
-31,9
-7,7
-4,3

1.203,7
134,0
1.069,8
1.028,4
833,3
-175,3
-41,3
-3,5

1.060,4
752,5
1.812,8

2021
808
7.256
11,4

36,08
79,89

11,0
52,6

50,3
13,53
15,29
14,41

225,2
271,4
-46,2

83,0

-6,2
3,4
-6,2
7,6
-21,3
23,3
9,7
-0,8

1.603,5
180,9
1.422,7
1.402,0
1.165,0
-201,5
-20,7
-2,8

1.321,2
1.426,6
2.747,8

2022
906
15.012
5,5

64,27
97,72

10,3
53,9

58,6
18,64
19,70
19,17

254,2
363,7
-109,5
69,9

-46,3
-17,5
-8,9
18,5
-39,4
12,3
28,8
-5,1

2.942,7
310,9
2.631,8
2.800,1
2.353,4
-142,7
168,2
-1,0

1.905,3
2.130,1
4.035,4
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Ekonomik Gostergeler

2023 2024
1.130 1.322
26.546 43.411
5,1 3,2
64,77 44,38
44,22 28,52
8,8 8,5
53,9 53,9
59,5 72,5
29,02 34,90
31,66 36,58
30,34 35,74
255,6 261,8
362,0 344,0
-106,3 -82,2
70,6 76,1
-39,9 -10,0
-51,4 -23,2
-4,7 -4,7
-5,7 -12,0
-39,0 7.1
-2,0 0,6
-11,3 -13,0
-3,5 -0,8

6.588,0 10.777,0
674,6 1.270,5
5.913,4 9.506,6
5.207,6 8.670,9
4.501,1 7.304,9
-1.380,4 -2.106,1
-705,8 -835,7
-5,2 -4,9

3.209,3 4.959,9
3.527,3 4.290,9
6.736,6 9.250,8

c3-24
359
11.916
2,2
Mar.25
38,10
23,50
Sub.25
8,3
53,2
Mar.25
73,67
37,93
40,87
39,40
Sub.25
262,6
347,2
-84,6
75,6
Oca.25
-11,7
-27,4
-5,0
-14,2
-21,4
13,2
-15,6

Sub.25
2.089,9
302,7
1.787,2
1.640,5
1.377,6
-449,4
-146,6

Sub.25
5.471,7
4.439,0
9.910,7

Cca-24
369
12.704
3,0
Nis.25
37,86
22,50
Mar.25
8,0
53,6
Nis.25
72,12
38,37
43,69
41,03
Mar.25
263,4
347,8
-84,5
75,7
Sub.25
-12,6
-28,6
-5,0
-15,2
-24,9
16,5
-15,9
Mar.25
3.117,6
463,9
2.653,6
2.406,8
2.022,7
-710,8
-246,9
Mar.25
5.750,6
4.520,2
10.270,9

C1-25
336
12.125
2,0
May.25
35,41
23,13
Nis.25
8,6
53,4
May.25

39,02
44,00
41,51
Nis.25
264,9
351,5
-86,7
75,3
Mar.25
-12,6
-25,3
-5,5
-13,2
-18,3
11,7
-12,6
Nis.25
4.249,7
724,6
3.525,1
3.364,2
2.810,1
-885,5
-160,9

Nis.25
6.096,3
4.654,1

10.750,5

(1) 12 ayhk kimalatif
(2) Yilbagindan itibaren kiimulatif

(3) Veriler Merkezi Yonetim Biitgesi'ne goredir.

Haziran 2025

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Reuters, TCMB, TUIK
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Tirkiye Ekonomisi - Bankacilik Genel Goriiniimii

BDDK Tarafindan Agiklanan Aylik Biilten Verilerine G6ére Bankacilik Sektorii

(milyar TL) 2020 2021 2022 2023 2024 Mar.25 Nis.25  Degisim™
AKTIF TOPLAMI 6.106 9.215 14.347 23.550 32.657 36.132 37.288 14,2
Krediler 3.576 4.901 7.581 11.677 16.052 17.633 18.394 14,6
TP Krediler 2.353 2.832 5.110 7.894 10.145 10.890 11.283 11,2
Pay (%) 65,8 57,8 67,4 67,6 63,2 61,8 61,3 -
YP Krediler 1.224 2.069 2.471 3.783 5.907 6.743 7.111 20,4
Pay (%) 34,2 42,2 32,6 32,4 36,8 38,2 38,7 -
Takipteki Alacaklar (brit) 152,6 160,1 163,4 191,9 293,6 351,2 384,8 31,0
Takipteki Alacaklar Orani (%) 4,1 3,2 2,1 1,6 1,8 2,0 2,0 -
Menkul Degerler 1.022 1.476 2.370 3.970 5.226 5.766 5.992 14,7
PASIF TOPLAMI 6.106 9.215 14.344 23.550 32.657 36.132 37.288 14,2
Mevduat 3.455 5.303 8.862 14.852 18.903 21.145 21.527 13,9
TP Mevduat 1.546 1.880 4.779 8.897 12.307 13.193 13.064 6,2
Pay (%) 44,7 35,5 53,9 59,9 65,1 62,4 60,7 -
YP Mevduat 1.909 3.423 4.083 5.955 6.596 7.953 8.462 28,3
Pay (%) 55,3 64,5 46,1 40,1 34,9 37,6 39,3 -
ihrag Edilen Menkul Kiymetler 224 310 325 584 1.045 1.197 1.249 19,5
Bankalara Borglar 658 1.048 1.432 2.384 3.535 4.017 4.062 14,9
Repodan Saglanan Fonlar 255 587 540 723 2.244 2.322 2.757 22,9
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 600 714 1.406 2.153 2.898 3.087 3.104 71
Net Dénem Kari/Zarari 58,5 93,0 431,6 620,5 659,0 216,1 264,2 -59,9
RASYOLAR (%)
Krediler/GSYH 70,9 68,0 28,6 26,9
Krediler/Aktifler 58,6 53,2 52,8 49,6 49,2 48,8 49,3 -
Menkul Kiymet/Aktifler 16,7 16,0 16,5 16,9 16,0 16,0 16,1 -
Mevduat/Pasifler 56,6 57,5 61,8 63,1 57,9 58,5 57,7 -
Krediler/Mevduat 103,5 92,4 85,5 78,6 84,9 83,4 85,4 -
Sermaye Yeterliligi 18,7 18,4 19,5 19,1 19,7 17,6 17,4 -

(1) Yilsonuna gore % degisim

Kaynak: BDDK, TUIK

Butln yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan guvenilir olduguna inanilan kamuya agik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullanilmak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlan-
mistir ve higbir sekilde finansal enstriimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamalidir. Bu raporda yer
verilen gériis ve degerlendirmeler, higbir sekilde Tiirkiye is Bankasi A.$.’nin kurumsal yaklagimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel gériis ve degerlen-
dirmeleridir. Tirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis ve degerlendirmelerin dogru, degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti verme-
mektedir. Tirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve igindeki bilgilerin kullanil-
masi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlardan Tiirkiye is Bankasi A.S. higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor lizerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagiti--
lamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz sakhdir.
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