W HAFTALIK RAPOR 15 Haziran 2026 VakifBank

Tirkiye ve Diinya Ekonomi Gilindemi (8 — 12 Haziran)

e Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), 2026 yilinin Haziran ayl Para Politikasi Kurulu (PPK)
toplantisinda politika faizinde degisiklige gitmeyerek bir hafta vadeli repo ihale faiz oranini %37 seviyesinde
sabit tuttu. Boylece gecelik vadede borg¢ verme faiz orani %40, gecelik vadede borglanma faiz orani ise %35.5
seviyesinde korunmus oldu.

e Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, savasin ekonomi lizerindeki etkilerinin eneriji fiyatlarinin 6tesine
gectigini belirtti. Petrol fiyatlarindaki ylkselisin bircok sektérde maliyet baskisi olusturdugunu ifade eden
Simsek, kiresel bliyume ve ihracat talebi lUzerinde de asagi yonlu riskler bulundugunu séyledi. Simsek,
mevcut petrol fiyatlamalarinin enflasyon tizerinde yaklasik 5 puanlik ilave baski olusturdugunu kaydetti.

e Mevsim etkilerinden arindiriimis dzel kapsamh Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE), Mayis'ta bir dnceki aya gére
%1.92 artti.

e Nisan ayinda bes ayin ardindan ilk defa yillik bazda (%32.6) gerileyen cari islemler dengesi 5.7 milyar dolar
acik vererek piyasa beklentisinin hafif tizerinde gergeklesti.

o Haziran ayi Piyasa Katiimcilari Anketi’ne gére, cari yil sonu TUFE beklentisi %28.94’ten %29.14"e yiikselirken,
12 ay sonrasi TUFE beklentisi %23.82’den %23.81’e, 24 ay sonrasi TUFE beklentisi ise %18.43’ten %18.29’a
distd.

¢ Reel efektif doviz kuru endeksi bir 6nceki aya gére 0.44 puan azalarak 105.55 seviyesine geriledi.

e Dinya Bankasi, Kiiresel Ekonomik Goriinim Raporu’nda Turkiye i¢in 2026 biylime tahminini 0.9 puanlik
asagl yonli revizyonla %2.8’e, 2027 bliylime tahminini ise 0.7 puanlik disisle %3.7’ye cekti.

e ABD Hazine Bakanhgi, Yiksek Mahkeme’'nin Trump’in ticaret politikasinin énemli bir unsurunu iptal
etmesinin ardindan, ilk toplu geri 6deme kapsaminda ithalatgilara yaklasik 22 milyar dolarlik gimriik vergi
iadesi yapti.

e  Tiketici enflasyonu Mayis ayinda beklentilere paralel olarak aylk bazda %0.5; yillik bazda %4.2 artis gosterdi.
Cekirdek enflasyon ise beklentilerin altinda aylik bazda %0.2 yillik bazda %2.9 artis gosterdi.

o ABD Bagkani Donald Trump, iran ile anlasma siirecinin tamamlandigini agiklarken, iran limanlarina yénelik
ABD ablukasinin kaldirilacagini ve Hirmiz Bogazi’nin herhangi bir lcret veya kisitlama olmaksizin deniz
trafigine tamamen agilacagini duyurdu. Trump ayrica, ABD Deniz Kuvvetleri tarafindan uygulanan ablukanin
derhal kaldirilmasi talimatini verdigini belirtti.

e Avrupa Birligi (AB) Ulkeleri, celik sektorini korumaya yonelik yeni onlemler kapsaminda celik ithalat
kotalarinin azaltilmasini ve kota asimina uygulanan glimrik vergisinin %25’ten %50’ye ylkseltilmesini
onayladi. Yeni diizenleme ile gimriksiz gelik ithalati yillik 18.3 milyon tonla sinirlandirilirken, uygulamanin
1 Temmuz itibariyla yurirlGge girecegi belirtildi.

e Uluslararasi Para Fonu (IMF), Orta Dogu’daki gelismeler ve yikselen enerji fiyatlarinin Euro Bolgesi
ekonomisi Uzerinde ilave baski olusturdugunu belirterek, 2026 ve 2027 blylime tahminlerini sirasiyla %0.9
ve %1.2'ye dislrda.

e Avrupa Merkez Bankasi (ECB), piyasa beklentilerine paralel olarak 2023’ten bu yana ilk kez faiz artirrmina
gitti. Buna gore, refinansman faizi %2.40’a, mevduat faizi %2.25’e ve borg verme faizi %2.65’e yikseltildi.

o Dinya Bankasi kiiresel biyiime beklentilerini 2026 ve 2027 i¢in 0.1 puan duslrerek %2.5 ve %2.8'e ¢ekti.

o iran Disisleri Bakan Yardimcisi Kazim Garibabadi, ABD ile anlasmaya varildigini dogrulayarak mutabakat
zaptinin 19 Haziran’da Isvicre’de imzalanacagini agikladi. Garibabadi, ABD’nin savasi sona erdirme, ablukayi
kaldirma ve varliklari serbest birakma taahhitlerinin dogrulanmasinin ardindan, yaptirimlar, niikleer
program ve ekonomik kalkinma mekanizmasina iliskin konularin 60 gilinlik miizakere slrecinde ele
alinacagini belirtti.
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Ayrintilar...
Yurtigi
TCMB Para Politikasi Kurulu Toplanti Karari
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Kaynak: TCMB

TCMB 11 Haziran tarihli toplantisinda, politika faizinde ve faiz koridorunda piyasa beklentilerine paralel
degisiklige gitmeyerek bir haftalik repo faizini (politika faizi) %37.00’de, gecelik vadede bor¢ verme faiz oranini
%40.00'ta, gecelik vadede borg¢lanma faiz oranini %35.50’de birakti.

Toplanti sonrasi yayimlanan metinde TCMB, yilin ilk aylarindaki yukselisinin ardindan enerji fiyatlarinin da
etkisiyle Nisan ayinda artan enflasyonun ana egiliminin, Mayis ayinda bir miktar geriledigini belirtti. Jeopolitik
gelismeler esligindeki belirsizlikler neticesinde eneriji fiyatlarinda oynaklik ve yiiksek seyrin stirdigi kaydedildi.
ilk ceyrege ait verilerin iktisadi faaliyetin yavaslamaya devam ettigini gbsterirken, éncii verilerin i¢ talepteki zayif
seyrin sirdiglne isaret ettigi ifade edildi. Jeopolitik gelismelerin maliyet kanali, iktisadi faaliyet ve beklenti kanali
Uzerinden enflasyon gériinimiine etkilerinin yakindan takip edildigi bildirildi.

TCMB, karar metninde kullandig “fiyat istikrari saglanana kadar sirdirilecek siki para politikasi durusunun talep,
kur ve beklenti kanallari Gzerinden dezenflasyon siirecini gliglendirecegi” ifadesini yineledi.

Kurulun, politika faizine iliskin atilacak adimlari; enflasyon gerceklesmelerini, ana egilimini ve beklentilerini goz

oninde bulundurarak ara hedeflerle uyumlu bicimde dezenflasyonun gerektirdigi sikihgl saglayacak sekilde
belirleyecegi ifadesi korundu.

Adimlarin buyukliginiun, enflasyon gériinimi odakli, toplanti bazli ve ihtiyath bir yaklasimla gézden gegirildigi
belirtildi. Enflasyon goriiniimiiniin ara hedeflerden belirgin bir bicimde ayrismasi durumunda, para politikasi
durusunun sikilastirilacagi aktarildi.

*TCMB Sonraki Toplantilar: 23 Temmuz, 10 Eylil, 22 Ekim, 10 Arahk
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Cari islemler Dengesi Nisan 2026

Cari islemler Dengesi (12 aylik kiim.toplam, -37.0 milyar $)
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Kaynak: TCMB

Nisan ayinda bes ayin ardindan ilk defa yillik bazda (%32.6) gerileyen cari islemler dengesi 5.7 milyar dolar agik
vererek piyasa beklentisinin hafif lizerinde gercgeklesti. Nisan ayinda paritenin olumlu destegi ve 6ne ¢ekilen talep
etkisiyle ihracatin gegmis tim Nisan aylarinin en yiiksegini kaydetmesi ve ithalattaki sinirli artis, dis ticaret agiginin
daralmasinda belirleyici oldu. Net hizmet gelirlerindeki yillik gerilemeye karsin dis ticaret agigindaki %31’lik yillik
daralma cari acigin yillik bazda gerilemesine destek verdi. Eneriji ithalati Nisan’da yillik bazda %28.4 artarak
jeopolitik gelismelerin etkisini yansitirken, altin ithalatinin yillik bazda %52 gerilemesi enerji ithalatindaki artis

kompanse etti. Ote yandan enerji ve altin harig cari denge ise dért aylik agik vermesinin ardindan Nisan’da fazla
verdi.

Nisan ayi finansman gelisimine bakildiginda, cari acgigin finansmaninda dogrudan, portfoy ve diger yatirimlar
kanaliyla yurt igine giris yapan sermayenin destegiyle birlikte TCMB nezdinde tutulan rezervlerde artis
kaydedilmesi dikkat cekiyor. Buna gore, dogrudan yatirimlardan 447 milyon dolar, portféy yatirimlarindan 4
milyar dolar, diger yatirimlardan ise 15 milyar dolar sermaye girisi yasandi. Nisan ayinda TCMB rezervleri 12
milyar dolar artis kaydetti. Net hata noksan kaleminde ise 1.5 milyar dolarlik doviz ¢ikisi gergeklesti.

TCMB Haziran Piyasa Katilimcilari Anketi

Dolar/TL (cari yil sonu) 51.57 51.47
TUFE (cari yil sonu, %) 28.94 29.14
TUFE (12 ay sonrasi, %) 23.82 23.81
TUFE (24 ay sonrasi, %) 18.43 18.29
Biiyiime (2026, %) 3.3 3.2

Cari Denge (2026, milyar $) -47.8 -49.2
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Yurt disi

ABD TUFE Mayis 2026
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Kaynak: Bloomberg
ABD’de enflasyon Mayis ayinda beklentilere paralel olarak aylik bazda %0.5 artis gosterdi. Tiiketici enflasyonu
yillik bazda ise Nisan ayindaki %3.8’den Mayis’ta beklentilere paralel olarak Nisan 2023’ten bu yana en yiiksek
seviye olan %4.2ye yiikseldi.

Cekirdek enflasyon Mayis ayinda aylik bazda %0.2; yillik bazda ise %2.9 artis kaydetti.

Enflasyondaki yikselis talep kaynakh degil; petrol ve benzin fiyatlarindaki yikselisten (enerji soku) kaynaklandi.
benzin fiyatlarindaki artis %7 olurken; ucak bileti fiyatlarindaki artis %2.7 oldu.

Manset enflasyon %4’Un Uzerine ¢iksa da gekirdek enflasyonun hala %2.9 seviyesinde olmasi, fiyat baskisinin
heniiz ekonominin geneline yayllmamis olduguna isaret etti.

Enflasyon verisi sonrasi piyasalarda Fed’den faiz artirimi beklentisi oldukga zayifladi.
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Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Toplantisi ve Faiz Karari

Avrupa Merkez Bankasi Faiz Oranlari (%)
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Kaynak: ECB, Bloomberg
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Avrupa Merkez Bankasi (ECB), piyasa beklentilerine paralel olarak 2023’ten bu yana ilk kez faiz artirrmina gitti
Buna gore, refinansman faizi %2.40’a, mevduat faizi %2.25’e ve borg verme faizi %2.65’e yiikseltildi.

ECB karar metninde 6ne ¢ikanlar;

Karar metninde, enflasyona ydénelik yukari yonli ve buyiimeye yonelik asagi yonli risklerin stirdugu belirtilirken,

savasin enflasyon ve blylime Gzerindeki etkilerinin enerji fiyat sokunun siresi ve biyiklugine bagh olacagi

vurgulandi.

2026 ve 2027 enflasyon tahminleri yukari yonli, bliyime tahminleri ise asagi yonli revize edildi.

» Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Baskani Christine Lagarde, faiz artisinin Orta Dogu kaynakh enerji sokuna

verilen bir yanit oldugunu belirtirken, enflasyon risklerine karsi ilave adimlar atmaya hazir olduklarini

ifade etti.

ECB Tahminleri

VakifBank Ekonomik Arastirmalar Midurlagii

Yillik % Degisim 2026 2027 2028
Biiyiime Orani 0.8 1.2 1.5
Enflasyon 3.0 2.3 2.0
Cekirdek Enflasyon 2.5 2.5 2.2
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Japonya Ekonomisi Biiyiime Orani
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Kaynak: Bloomberg

Japonya ekonomisi, birinci ¢ceyrek GSYH verilerine gére %1.3 olan blyime beklentilerinin Gstiinde yillik bazda
%1.8 biiyiime gosterdi. Ozel tiikketim harcamalari birinci ceyrekte %0.3 artis gdsterdi. Sermaye harcamalari ise ilk
ceyrekte %0.7 daraldi.

Ulke ekonomisi, birinci ceyrek GSYH verilerine gére, %0.4 bilyiime beklentisinin {izerinde geyreklik bazda %0.5
blyldl. Piyasalar 16 Haziran’da gerceklesecek Japonya Merkez Bankasi (BoJ) toplantisinda mevcut %0.75
dizeyindeki politika faizinin 25 baz puan artirilarak %1.00 seviyesine yiikseltilmesini 6ngormektedir.
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Haftalik Veri Takvimi (15 — 19 Haziran 2026)

Sanayi Uretimi (Nisan, a-a)

Merkezi Yonetim Biitge Dengesi (Mayis)
New York Fed imalat Endeksi (Haziran)
Sanayi Uretimi (Mayis, a-a)

Sanayi Uretimi (Nisan, a-a)

Dis Ticaret Dengesi (Nisan)

Dis Ticaret Dengesi (Nisan)

Konut Fiyat Endeksi (Mayis, y-y)

insaat izinleri (Mayis, 6nciil)

Konut Baglangiglari (Mayis)

ZEW Ekonomik Guven Endeksi (Haziran)
ZEW Ekonomik Guven Endeksi (Haziran)
TUFE (Mayss, y-y)

Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Toplantisi ve Faiz Karari
Perakende Satiglar (Mayis, a-a)

Bekleyen Konut Satislari (Mayis, a-a)

Fed Toplantisi ve Faiz Karari

TUFE (Mayss, y-y)

UFE (Mayss, y-y)

TUFE (Mayis, y-y)

Dis Ticaret Dengesi (Mayis)

Makine Siparisleri (Nisan, a-a)

Konut Satiglari (Mayis, y-y)

TCMB PPK Toplanti Tutanaklari

Haftalik issizlik Maas Bagvurulari
Philadelphia Fed imalat Endeksi (Haziran)
Cari islemler Dengesi (Nisan)

Cari islemler Dengesi (Nisan)

issizlik Orani (Nisan)

ingiltere Merkez Bankasi (BoE) Toplantisi ve Faiz Karari
imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani (Haziran)
Reel Sektor Guiven Endeksi (Haziran)

UFE (Mayss, y-y)

GfK Tiiketici Guven Endeksi (Haziran)
Perakende Satiglar (Mayis, a-a)

TUFE (Mayss, y-y)
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imalat PMI
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Kaynak: iSO, Bloomberg
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ENFLASYON GOSTERGELERI

TUFE ve Cekirdek Enflasyon
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Kaynak: TUIK

Gida ve Enerji Enflasyonu (y-y, %)
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Kaynak: TUIK
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Enflasyon Beklentileri
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iSGUCU GOSTERGELERI
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Cari islemler Dengesi (12 Aylik-milyon dolar) Dogrudan Yatinmlar (12 aylik-milyon dolar)
. Portfoy Yatirimlari (12 aylik-milyon dolar)
Cari Islemler Dengesi (milyon dolar-sag eksen) —— Diger Yatirimlar(12 aylik-milyon dolar)
40000 10000 55000 1
20000 A /\ L 5000 35000 A
0 J
-20000 /./\_,m | /\ ,4/\'\ Y 15000 A
-40000 4 )/ \/ TN N <000 -5000 1
-60000 \/ I
L -25000
-80000 4 10000
-100000 -15000 -45000
S993INSNR3YNRILR 9923235328833 AN
R Y Y R S-S SRS S S S S-S S I B B B . BN N B O O T S " SR S
22zz2z222222222z2¢z2 2z2zz2=2z22222z22z2z22z22=2
Kaynak: TCMB

Kaynak: TCMB

10



KAMU MALIYESi GOSTERGELERI

Biitge Dengesi Faiz Digi Denge
Biitge Dengesi (12 aylik toplam-milyar TL) —— Faiz Disi Denge (12 ayhk-milyar TL)
0 T T T T T T T 1500
-500 1000 -
500 -
-1000
0 ~ \‘A\/\\A T T T T T
-1500
-500 -
~2000 -1000 -
-2500 -1500
§ 8 ¥ 8 33 333 382887 T 838 ¥R YI T L QY
> & > & > & > & > & > & > = 4 = 4 > v > u > v > v >
(© © © T 3] T (] T © ] © © ©
S ¥ 3 ¥ 3 ¥ 3 ¥ 3 ¥ 3z ¥ 3 2 2 222 L2
Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhgi Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi
TCMB Faiz Oranlari (%) TCMB Rezervleri
=== Gecelik Bor¢ Verme (40) Swap Harig Net Rezerv (Milyar USD, Sag eksen)
Gecelik Borg Alma (35.5) . i i
60 1 Hafta Vadeli Repo ihale (37) 240 Briit Rezerv Miktari (Milyar USD) 90
55 emmmmGLP Borg Verme (43)
50 220 70
45
3.00 200 50
40 088
7.
35 180 30
30 160 10
25 159.4
140 -10
20
15 120 -30
10
100 -50
5 I I I X L 8L L 88 8 88 8 8
883 STITIIIISLLI8K 5899398888353 938
Fazfaezliazlaziazld 83 2839388584893
Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB
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Tiirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

Reel Ekonomi
s L. 0, o . .
GSYH GSYH Biiyiime Orani IssizlikiOrani() Sanayi Uretim  Kapasite Kullanim
- . .. . . (mevsim Endeksi (y-y, %) Orani
(Cari Fiyatlarla, milyon (zincirlenmis hacim L. N ) - :
TU) ] o, ) etkisinden (takvim etkisinden (mevsimsellikten
T arindiriimig) arindiriimig) arindirilmig) (%)
2024 44,587,225 3.3 8.7 7.0 75.6
2025 63,020,905 3.6 7.9 -2.1 74.2
2026C1 16,999,977 2.5 8.2 (Nisan) 6.0 (Nisan) 74.1 (Mayis)
Fiyat Gelismeleri (y-y, %)
TUFE Gekirdek TUFE Yi - UFE
2024 44.4 45.34 28.52
2025 30.89 31.08 27.67
2026 (Mayis) 32.61 30.44 28.93

Parasal Gostergeler (Milyon TL)
TCMB Briit Doviz Rezervleri

M1 M2 M3 Emisyon (Milyon $)
2024 6,152,095 17,454,451 19,389,927 606,984 90,737
2025 9,759,279 24,560,207 27,233,238 817,566 76,978
s"(g; ;‘é'.':;::)a“ 10,824,734 26,708,320 29,428,200 930,016 54,254
Faiz Oranlari (%)
TCMB O/N (Borg Alma) TCMB O/N (Borg Verme) TCMB Haftalik Repo
2023 41.00 44.00 42.50
2024 46.00 49.00 47.50
Son Yayimlanan
(15.0‘(;.2026) 35.50 40.00 37.00
Cari islemler Dengesi ithalat ihracat Dis Ticaret Dengesi
2024 -13.0 351.6 258.8 -92.8
2025 -30.2 347.1 262.5 -84.6
Son Yayimlanan -5.7 (Nisan) 33.9 (Nisan) 25.4 (Nisan) -8.5 (Nisan)
Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku Merkezi Yon. Dis Borg Stoku Kamu Net Borg Stoku
2024 4,959.9 4,297.5 7,149.2
2025 8,152.8 5,509.3 8,563.6 (2025C4)
2026 (Mart) 8,671.3 5,775.6 --
Biitce Giderleri Biitge Gelirleri Biitge Dengesi Faiz Digi Denge
2024 10,777.0 8,670.9 -2,106.1 -835.7
2025 14,634.6 12,835.5 -1,799.1 255.2
2026 (Mayis) 1,384.4 1,086.2 -298.2 -169.3
Rasyolar ( %)
Biitge Dengesi/GSYH AB Tanimli Genel Yonetim Borg Stoku/GSYH Cari Denge/GSYH
-2.2 (2026€1) 23.8 (2025C4) -2.4 (2026C1)
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