W HAFTALIK RAPOR 19 £kim 2026 VakifBank

Tirkiye ve Diinya Ekonomi Giindemi (12 — 16 Ekim)

e Agustos ayinda cari islemler dengesi piyasa beklentisinin izerinde 4.1 milyar dolar fazla verdi. Gegmis aylara
gelen revizelerle birlikte 36 milyon dolar fazla olarak agiklanan Temmuz ayi verisi 89 milyon dolar cari agiga
revize edildi.

e Merkezi ydonetim bitge acigl, 2026 yili Eylil ayinda gegen yilin ayni donemindeki 309.6 milyar TL'den 532.2
milyar TL'ye ylkseldi. Faiz disi agik ise ayni donemde 73 milyar TL'den 269.2 milyar TL’ye genisledi. 12 ayhk
kimdlatif verilere gére biitce agigl bir dnceki aya kiyasla artarak 2 trilyon 422.2 milyar TL'ye ulasirken, faiz
digi fazla 220.9 milyar TL'ye geriledi.

e TCMB Ekim ayi Piyasa Katimcilari Anketi'nde, 2026 yil sonu enflasyon beklentisi %29.61'den %29.63'e, 12
ay sonrasi beklenti %23.70'den %23.89'a yukselirken, 24 ay sonrasi beklenti ise %18.32’den %17.94'e
geriledi.

e Konut fiyat endeksi Eyliil ayinda bir dnceki aya gore %1.22, bir 6nceki yilin ayni ayina gére nominal olarak
%22.34 artti; reel olarak ise %5.7 azalarak 239.4 seviyesinde gergeklesti.

e Konut satislari, Eylll ayinda bir dnceki aya gére %9.3 azalarak 142 bin 390 olarak gergeklesti.

e Uluslararasi Para Fonu (IMF), Ekim ayi Diinya Ekonomik Goriinim Raporu’nda Tiirkiye ekonomisine iliskin
2026 yili buylime tahminini %2.9’dan %2.7’ye disurirken, 2027 yil tahminini %3.6 seviyesinde korudu. IMF,
Tirkiye'de yil sonu enflasyonunun 2026 yilinda %31.2, 2027 yilinda ise %26.5 olacagini 6ngord.

e Enflasyon, Eyliil ayinda bir 6nceki aya gore beklentilere paralel %0.6 artarken, yillik bazda %3.6 olan piyasa
beklentisinin Gzerinde %3.7 artarak son 5 ayin en yiiksek seviyesine ulasti.

e Fed’in Bej Kitap Raporu’nda, yikselen enerji maliyetlerinin etkisiyle 12 Fed bélgesinin yarisinda fiyat
baskilarinin yliksek seyrettigi veya arttigi belirtildi.

e  ABD Baskani Donald Trump, dizel maliyetlerini diislirmek amaciyla Rusya’ya yonelik yeni enerji yaptirimlarini
ve Rusya’dan enerji ithal eden llkelere uygulanacak tarifeleri askiya alan kararnameyi imzaladi.

e Fed Baskani Kevin Warsh, Ekim ayinda yeniden faiz artinmina gidilip gidilmeyecegine iliskin sinyal
vermezken, merkez bankalarinin kiresel 6lgekte es zamanli parasal sikilasmaya yoneldigini ve higbir tlkenin
bu slrecten etkilenmeden kalamayacagini belirtti.

e Euro Bolgesi’'nde enflasyon, Eyliil ayinda beklentilere paralel yillik bazda %3.8; aylik bazda ise %0.6 artti.
e Almanya’da enflasyon, Eyliil’de beklentilere paralel aylik bazda %0.6, yillik bazda %3.3 artt.

e Fransa’da enflasyon, Eyliil ayinda aylik bazda %0.3 gerilerken, yillik bazda %3.1 artti.

o italya’da enflasyon, Eyliil’de aylik bazda %0.7, yillik bazda %4.2 artti.

e Cin ekonomisi, emlak sektoriindeki sorunlar ve zayif tlketici talebine ragmen teknoloji Uriinlerine yonelik
gicli dis talebin destegiyle tiglincii geyrekte yillik bazda %4.5 blyudu.

e Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch Ratings, Dogu Avrupa ekonomilerinin artan jeopolitik
gerilimlere karsi gorece direngli oldugunu, ancak para ve maliye politikalarindaki daralan hareket alaninin
blylme ivmesini sinirladigini belirtti.

e Petrol ihrag Eden Ulkeler Orgiitiiniin (OPEC) giinliik ham petrol iiretimi, Eyliil'de 6nceki aya gére 920 bin varil
artarak 25 milyon 97 bin varile ylkseldi.
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Ayrintilar...
Yurtigi
Cari islemler Dengesi Agustos 2026

Cari islemler Dengesi (12 aylik kiim.toplam, -42.1 milyar $)

30 Enerji ve Altin Harig Cari islemler Dengesi (12 aylik kiim.toplam, 26.0 milyar $)
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Kaynak: TCMB

Agustos ayinda cariislemler dengesi piyasa beklentisinin tizerinde 4.1 milyar dolar fazla verdi. Gegmis aylara gelen
revizelerle birlikte 36 milyon dolar cari fazla veren Temmuz ayi verisi 89 milyon dolar cari agiga revize edildi.
Agustos ayinda dis ticaret agigl bir dnceki aya gore daralirken, gecen yilin ayni dénemine gore artan enerji
ithalatinin da etkisiyle %33.8 yiikseldi ve net hizmet gelirlerindeki yillik %4 artisin destegiyle cari islemler dengesi
dokuz ayin ardindan fazlaya dondii. Agustos ayinda enerji ithalati gegen yilin ayni ayina gore %33.8 artarken, altin
ithalati %71.82 azaldi. Boylece enerji ve altin harig tutuldugunda cari islemler dengesi Agustos ayinda 8.2 milyar
dolar fazla verdi. Ocak-Agustos donemini kapsayan cari agik gecen yilin ayni donemine gére %60 artarak 31.5
milyar dolar, 12 aylk kiimulatif toplamda ise Temmuz’daki 41.5 milyar dolardan Agustos’ta 42.1 milyar dolara
yukseldi ve yillik cari agik son dort aydir ylkselisine devam etti.

Agustos ayi finansman gelisimine bakildiginda, dogrudan yatirimlar kanaliyla 141 milyon dolar sinirli sermaye
girisi olurken, portféy yatirnmlari kanaliyla 1 milyar dolar ve diger yatirimlar kanaliyla 355 milyon dolar sermaye
cikisi gergeklesti. Tim bu gelismelerle birlikte TCMB nezdinde tutulan rezerv varliklar 7.1 milyar dolarlik artis
kaydetti. Net hata noksan kaleminde ise 4.5 milyar dolarlik doviz girisi gergeklesti.
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Merkezi Yonetim Biitce Dengesi — Eyliil 2026

Biitge Dengesi (milyar TL)
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Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhgi

Merkezi yonetim bitge a¢ig1, 2026 yil Eylil ayinda gegen yilin ayni donemindeki 309.6 milyar TL'den 532.2 milyar
TL’ye yukseldi. Faiz disi agik ise ayni ddnemde 73 milyar TL'den 269.2 milyar TL'ye genisledi.

12 aylik kiim{latif verilere gore butge agig bir dnceki aya kiyasla artarak 2 trilyon 422.2 milyar TL'ye ulasirken,
faiz disi fazla 220.9 milyar TL'ye geriledi.

Merkezi yonetim bitce acigl, 2026 yilinin Ocak-Eylil déneminde gecgen yilin ayni donemine gére %51.2 artarak 1

trilyon 840.3 milyar TL'ye yukseldi. Faiz disi fazla ise ayni ddnemde 445.1 milyar TL'den 410.8 milyar TL'ye geriledi.

Yilin ilk dokuz ayinda bitce gelirleri yillik bazda %34.5 artisla 12 trilyon 107.8 milyar TL'ye ulasirken, bitge
giderleri %36.4 artarak 13 trilyon 948.1 milyar TL olarak gerceklesti.
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Perakende Satiglar Agustos 2026

-V, % -3, %
35 Y-y, ’
30
25
20
15 10.1
10
5
0
-5
-10
— ~ ~ ~ on ) o < < < n n 0 © ©
8§ & /& & §& &4 § & & & 8§ & 9§ 980«
© K S © 9 =] © K] =] © K] =] © g =]
< =2 2 < =z 2 =< =2 ¢ < =z 2 < =z Z
Kaynak: TUIK

Perakende satis hacmi* Agustos ayinda bir 6nceki aya gore aylik %1.4, yillik bazda %10.1 artis gergeklesti.

Yillik bazda en ylksek artis %22.9 ile bilgisayar, kitap ve iletisim aygitlari kaleminde, aylik bazda ise %2.9 ile tibbi

Urinler ve kozmetik kaleminde goriildi. En fazla diisis ise yillik bazda %3.1 ve aylk bazda %0.2 ile elektrikli esya
ve mobilya kaleminde gergeklesti.

* “Yillik Uriin Detayinda Ciro Arastirmasi” sonuglari kullanilarak her bir sektériin irlin yapisi tespit edilmekte
ve uygun fiyat verileriyle sektoérlere iliskin deflatorler hesaplanmaktadir. Ciro degerleri dortli diizeyde bu

deflatérler kullanilarak fiyat degisimlerinden arindirilmaktadir. Boylelikle sabit fiyatlarla ticaret satig hacim
endeksine ulasilmaktadir.

TCMB Ekim Piyasa Katilimcilari Anketi

Dolar/TL (cari yil sonu) 51.57 51.55
TUFE (cari yil sonu, %) 29.61 29.63
TUFE (12 ay sonrasi, %) 23.70 23.89
TUFE (24 ay sonrasi, %) 18.32 17.94
Biiyiime (2026, %) 3.0 2.9

Cari Denge (2026, milyar $) -50.1 -48.5
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Yurt disi
ABD TUFE Eyliil 2026

e TUFE (y-y, %) Cekirdek TUFE (y-y, %)
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Kaynak: Bloomberg

ABD’de tiketici enflasyonu, Eylil ayinda beklentilere paralel olarak aylik bazda %0.6, yillik bazda ise %3.6 olan
beklentilerin Gzerinde %3.7 artti.

Cekirdek enflasyon Eylil’de bir 6nceki aya gore aylik %0.2 olan beklentilerin Uzerinde %0.3, yillik ¢ekirdek
enflasyon ise %2.5 olan beklentilerin Gizerinde %2.6 artti.

Eylil ayinda enflasyondaki yikseliste eneriji fiyatlarinin yani sira mal ve hizmet gruplarindaki fiyat artislari da etkili
oldu. Temel mal fiyatlari Ust Uste Gglincl ay yukselirken, 6zellikle yeni ve ikinci el arag fiyatlarindaki artislar 6ne

¢iktl. Hizmet enflasyonunda ise kira ve barinma maliyetlerindeki yikselis belirleyici oldu. Enflasyonist baskilarin
mal ve hizmet gruplarina yayilmasi, enflasyonun ana egilimindeki katiliga isaret etti.

VakifBank Ekonomik Arastirmalar Midiirliigii | istanbul



Bej Kitap Raporu

The Beige BOOk Genel Degerlendirme

Summary of Commentary on Current Economic Conditions . . - "
By Federal Reserve Dt Ekonomik faaliyet sinirh  blylrken, eneriji

maliyetleri kaynakli fiyat baskilari devam etti.

Ekonomik Faaliyet

Ekonomik faaliyet 12 Fed bolgesinin 9’unda farkh hizlarda artarken, 3 bolgede yatay seyretti. Blylimede imalat
sanayi 6ne ¢ikarken, tliketici harcamalari genel olarak sinirli kald.

isgiicii Piyasasi

istihdam kosullarinda 6nemli bir degisiklik gériilmezken, nitelikli isgiicii agigi devam etti. Bazi isletmelerin yapay
zeka yatirimlariyla verimliliklerini artirarak ise alimlar erteledigi veya istihdami azalttigi belirtildi.
Fiyat Gelismeleri

Fiyat artislari 12 Fed bolgesinin 3’linde yiiksek, 8’inde iliml ve 1'inde mitevazi diizeyde gergeklesirken, 4 bolgede
onceki doneme gore hizlandi. Petrol fiyatlarindaki ylikselisin tim bdlgelere yansidigl, artan dizel maliyetlerinin
tedarik zinciri genelinde fiyatlara aktarildigi belirtildi. Ayrica, emtia fiyatlar, glimrik tarifeleri ve sigorta
maliyetlerinden kaynaklanan fiyat baskilarinin devam ettigi ifade edildi.

Euro Bolgesi Enflasyon Eyliil 2026
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Kaynak: Bloomberg
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Euro Bolgesi’nde enflasyon, Eylil ayinda beklentilere paralel gergeklesti. Yillik bazda %3.8; aylik bazda ise %0.6
artti. Cekirdek enflasyon ise yillik bazda beklentilere paralel %2.5 artarken; aylik bazda %0.2 artti.

Eylil ayinda enflasyona en yiksek katki hizmetler kaleminden gelirken, s6z konusu kalemde yillik bazda %3.2
artarken, ayhk bazda bir 6nceki aya gore %0.7 geriledi. Enerji kalemi ise yillik bazda %18.9; aylk bazda %4 artis
gosterdi. Gida, alkol ve tltin kalemindeki yillik artis %1.3 olarak gerceklesti.

Euro Bolgesi'nde Eylil ayinda yillik bazda en yiiksek artis %6.5 ile Romanya’da gorildi; en dusik artis ise %1 ile
isve¢’te kaydedildi.

IMF Diinya Ekonomik Goriiniim Raporu

Kiiresel Tiirkiye ABD Euro Bolgesi Japonya Cin

Temmuz Ekim Temmuz Ekim Temmuz Ekim Temmuz Ekim Temmuz Ekim Temmuz Ekim

2026 30 4 31 29 ¥ 27 23 &= 23 09 t 11 06 t 07 46 § 45
2027 34 = 34 36 &= 36 22 4 23 12 &= 12 07 ® 07 41 ¥ 40
Kaynak: IMF

Uluslararasi Para Fonu (IMF), Ekim ayi Diinya Ekonomik Gériiniim Raporu’nda, Orta Dogu’daki savas ve
ticaret gerilimlerine ragmen 2026 yilinin ilk yarisinda ekonomik faaliyetin beklentilerin tizerinde
seyrettigini belirtti.

Raporda, yapay zeka yatirimlarinin talebi destekledigi ifade edilirken, kiiresel enflasyonun enerji ve gida
fiyatlarindaki artisin etkisiyle 2026 yilinda %4.7’ye yikselmesinin, 2027 yilinda ise %4.1’e gerilemesinin
beklendigi kaydedildi.
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Haftalik Veri Takvimi (19 — 23 Ekim 2026)

19.10.2026 -
20.10.2026 Tirkiye Merkezi Yonetim Borg Stoku (Eylul) 15.894 trilyon & --
ABD Konut Baglangiglari (Eylul) 1.275 milyon adet 1.305 milyon adet
insaat izinleri (Eyliil, nciil) 1.403 milyon adet 1.385 milyon adet
Bekleyen Konut Satislari (Eylil, a-a) %0.3 %0
Euro Bolgesi Cari islemler Dengesi (Agustos) 27.6 milyar € --
ZEW Ekonomik Guiven Endeksi (Ekim) 25.8 --
Almanya UFE (Eylil, y-y) %4.6 %5.6
ZEW Ekonomik Guiven Endeksi (Ekim) 34.7 30
italya Cari Islemler Dengesi (Agustos) 7.38 milyon € --
ingiltere issizlik Orani (Agustos) %4.9 %5
21.10.2026 Tirkiye Reel Kesim Guven Endeksi (Ekim, ma) 102.5 --
imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani (Ekim, ma) %74.1 --
ingiltere TUFE (Eylal, y-y) %3.1 %3.3
UFE (Eyldl, y-y) %3.7 -
Japonya Dis Ticaret Dengesi (Eylul) -1105.6 milyar ¥ -209.4 milyar ¥
22.10.2026 Tirkiye TCMB Para Politikasi Kurulu Toplantisi ve Faiz Karari %37 %36
Tulketici Glven Endeksi (Ekim) 91.9 --
ABD Haftalik issizlik Maas Bagvurulari 199 bin kisi 200 bin kisi
Kansas Fed imalat Endeksi (Ekim) 20.0 --
Euro Bolgesi Tulketici Glven Endeksi (Ekim, oncil) -16.5 -16.8
23.10.2026 Tirkiye Sektorel Enflasyon Beklentileri (Ekim) -- --
ABD imalat PMI (Ekim, &nciil) 55.9 55.5
Hizmet PMI (Ekim, oncl) 58.8 57.9
Michigan Universitesi Tiiketici Gliven Endeksi (Ekim) 48.1 46.3
Euro Bolgesi imalat PMI (Ekim, &nciil) 52.9 52.5
Hizmet PMI (Ekim, oncul) 53.0 52.5
Almanya imalat PMI (Ekim, 6nciil) 53.9 53.5
Hizmet PMI (Ekim, oncl) 52.9 53.0
Fransa imalat PMI (Ekim, 6nciil) 50.6 -
Hizmet PMI (Ekim, oncl) 51.2
ingiltere GfK Ttiketici Given Endeksi (Ekim) -13.0 --
Perakende Satiglar (Eylul, a-a) %0.5 %0.1
imalat PMI (Ekim, &nciil) 51.9 51.7
Hizmet PMI (Ekim, oncul) 52.1 51.5
Japonya TUFE (Eylil, y-y) %1.9 %2.1
imalat PMI (Ekim, &nciil) 54.1 -
Hizmet PMI (Ekim, 6nctil) 51.3 --
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imalat PMI
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Kaynak: iSO, Bloomberg

Eyl.26

ENFLASYON GOSTERGELERI

TUFE ve Cekirdek Enflasyon
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Kaynak: TUIK

Gida ve Enerji Enflasyonu (y-y, %)
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Kaynak: TUIK
Enflasyon Beklentileri
——12 Ay Sonrasinin Yillik TUFE Beklentisi (%)
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iSGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani
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DIS TICARET GOSTERGELERI
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Cari Islemler Dengesi Sermaye ve Finans Hesabi
. . . Dogrudan Yatirmlar (12 aylik-milyon dolar)
Cari Islemler Dengesi (12 Aylik-milyon dolar
: gesi ( v v ) Portféy Yatirimlari (12 aylik-milyon dolar)
Cari islemler Dengesi (milyon dolar-sag eksen) —— Diger Yatinmlar (12 aylik-milyon dolar)
Finansal Turevler (12 aylik-milyon dolar)
40,000 10,000 55000
20'008 1 /‘\ L 5,000
-20,000 4\, 8, SN LIND o
-40,000 {1 \/ — N / + -5,000 5000 1
M ,
-60,000 -
-80,000 1 I -10,000
-100,000 -15,000 -45000
S 99593/ IIJIILSR 5 23958 3R] 3] R IA
s 3 3 3 3 3 3 53 5 353 3 3 3 S S S S S S S S S S S S
LLILLLILLLLIILILLY 2L L LL LI EE

Kaynak: TCMB

Kaynak: TCMB

11

Agu.26



KAMU MALIYESi GOSTERGELERI
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Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhgi
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Faiz Digi Denge
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Tiirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

Reel Ekonomi
s . . 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 44,675,973 3.5 8.6 7.0 75.6
2025 63,240,524 3.7 7.8 -2.1 74.2
2026C2 36,967,885 2.3 7.8 (Agustos) -1.9 (Agustos) 74.1 (Eylal)
Fiyat Gelismeleri (y-y, %)
TUFE Gekirdek TUFE Yi - UFE
2024 44.4 45.34 28.52
2025 30.89 31.08 27.67
2026 (Eylul) 29.73 28.70 27.38

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
Son Yayimlanan
(9.10.2026) 11,198,376 29,327,178 32,462,338 963,882 64,566
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
Sopenianan 35.50 40.00 37.00

(19.10.2026)

Mal Ticareti ve Cari Denge (Milyar $)

Cari islemler Dengesi ithalat ihracat Dis Ticaret Dengesi
2024 -13.6 344.0 261.8 -82.2
2025 -30.3 365.4 273.2 -92.2
Son Yayimlanan 4.1 (Agustos) 23.5 (Agustos) 28.7 (Agustos) -5.2 (Agustos)
Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku Merkezi Yon. Dis Borg Stoku Kamu Net Borg Stoku
2024 4,959.9 4,297.5 7,151.5
2025 8,152.8 5,509.3 8,575.8
2026 9,545.4 (Agustos) 6,348.4 (Agustos) 10,046.4 (2026G2)
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 (Eylul) 1,785.4 1,253.2 -532.2 -269.2
Rasyolar ( %)
Biitge Dengesi/GSYH AB Tanimli Genel Yonetim Borg Stoku/GSYH Cari Denge/GSYH
-2.5 (2026G2) 22.3 (2026C2) -2.3 (2026(2)
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