W AYLIK RAPOR Eyliil 2024 VakifBank

Baslica merkez bankalarinin faiz indirimlerinin kiiresel piyasalara etkisi izlendi.

ABD Merkez Bankasi (Fed) gosterge faiz oranini 50 baz puan dislrdl ve pandeminin baslangicindan bu yana ilk
faiz indirim dongusiinl baslatarak daha fazla indirim yapilacaginin sinyalini verdi. Avrupa Merkez Bankasi (ECB)
ise Eylil'de gergeklestirdigi toplantisinda faiz oranlarini ikinci kez indirdi; biylime ve g¢ekirdek enflasyon
tahminlerinde giincellemeye gitti. Ote yandan, ABD ekonomisi 2024 yilinin ikinci geyreginde ceyreklik bazda %3
blylidi. Euro Bolgesi ekonomisiise yilin ikinci geyreginde revize edilen verilere gore ceyreklik bazda %0.2 bliytd.
Ulke konomisi yillik bazda ise %0.6 biiyiidii. Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD), kiiresel ekonomide bu
yila iligkin biiylime tahminini 0.1 puan yukari yonlu revize ederek %3.2'ye yikseltti.

Tirkiye ekonomisi 2024 yilinin ikinci ceyreginde gegen yilin ayni ceyregine gére %2.5 biyidi. Tirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB) Eylul’de yapilan toplantida beklentilere paralel politika faiz oranini %50’de sabit birakti.
Enflasyon Temmuz’'daki %61.78’den Agustos’ta %51.97’ye geriledi. Piyasa Katilimcilari Anketi’'nde enflasyon,
2024 yili bliytime orani ve yil sonu cari agik beklentisinin yani sira cari yil sonu USD/TL beklentisi geriledi. Temmuz
ayinda cari islemler dengesi 566 milyon dolar fazla verdi. Hazine ve Maliye Bakanhgi tarafindan agiklanan merkezi
yonetim biitce dengesi Agustos’ta 129.6 milyar TL agik verdi. 2025-2027 Orta Vadeli Program Agiklandi. Kredi
derecelendirme kurulusu Fitch, Tarkiye'nin uzun vadeli doviz cinsinden kredi notunu 1 kademe yiikselterek
"B+"dan "BB-"ye yiikseltti, not gérinimiini ise "duragan" olarak belirledi. TCMB ve BDDK kredi kartlarina iligkin
yeni kararlar aldi. OECD, Tirkiye icin 2024 yili biylime beklentisini 0.2 puan distirerek %3.2’ye; 2025 beklentisini
0.1 puan disiirerek %3.1’e indirdi.

Eyliil ayinda Tiirkiye’de agiklanan veriler

Tiirkiye ekonomisi 2024 yilinin ikinci ceyreginde %2.5 biiyiidii.

ikinci geyrek GSYH verileri 2 Eylil'de acikland.

Reel Biiyiime
(Bir 6nceki yilin ayni geyregine gore % degisim)
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Kaynak: TUIK

Tirkiye ekonomisi 2024 yilinin ikinci ceyreginde gegen yilin ayni ¢eyregine gore %2.5 blyilidi (piyasa beklentisi:
%2.8). Takvim etkisinden arindirilmis GSYH, ikinci ceyrekte bir 6nceki yilin ayni geyregine gore %2.8 artti. Mevsim
ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH ise bir dnceki ceyrege gore %0.1 artti.

Gectigimiz ceyreklerde biyimeye en yiiksek katki saglayan hane halki tiketiminin katkisinin 2024 yili ikinci
ceyreginde net ihracatin katkisinin altinda kalmasi dikkat ¢ekici oldu. Net ihracatin yilin ikinci ceyreginde
biiylimeye katkisi 1.3 puan olurken, hane halki tiiketiminin katkisi ise 1.2 puan oldu. ikinci ceyrekte ihracatin
bliyiimeye katkisi olmasa da, ithalatin negatif katkisinin azalmasi sonucu net ihracat bliyimeye en yiiksek katki
saglayan kalem oldu. Uretim ve harcama yéntemleri hesaplamasindaki farki yansitan stok kaleminin biyiimeye
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negatif katkisi ikinci ceyrekte azalis gosterdi. Yilin ilk ceyreginde biylimeye 4.4 puan azahs yonli katkida bulunan
stoklar kaleminin blyimeye yilin ikinci ceyregindeki negatif katkisi 0.2 puan oldu.

Yilin ikinci ¢eyreginde blyume rakamlari sektérler bazinda incelendiginde, en hizli bliyimenin %9.6 bliyime ile
vergi-sibvansiyon tarafinda yasandigi gorilliyor. Vergi-siibvansiyon tarafini %6.5 biiyime ile insaat sektori
izledi. Sanayi sektoriinde ise yillik bazda %1.8 daralma yasandi. Yilin ikinci ceyreginde GSYH iginde en yiiksek paya
sahip olan hizmetler sektoriiniin bliyiimede yine 6nemli rol oynadigi géralda. Yilin ikinci ¢eyreginde yillik bazda
%3.1 oraninda blylyen hizmetler sektori bliyiimeye 1.9 puan katkida bulundu. Katki agisindan hizmetler
sektoriinii 1.1 puan katki ile vergi-siibvansiyon takip etti. Sanayi sekt6ri ise 2024 yili ikinci geyreginde blylimeye
0.4 puan negatif katkida bulundu.

BlylUmenin yilin ikinci yarisindaki seyrine iliskin olarak; yilin ikinci yarisinda ilk yarisina kiyasla blyimede
yavaslama yasanmasi muhtemel gériinliyor. Gerek yurtici talebin kisilmasinin uzun vadeli etkilerinin dniimizdeki
donem kendisini hissettirmesi gerekse biyimenin 6nemli dncil gostergelerinden biri olan sanayi liretimindeki
azalisin devam etmesinin mimkiin olmasi yilin ikinci yarisinda biylimede asagi yonlu risklere isaret ediyor.

Agustos ayinda manget enflasyon aylik bazda %2.47 artti; yilhik bazda %61.78’ten %51.97’ye geriledi.

Agustos ayi enflasyon verileri 3 Eylil’de agiklandi.
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Kaynak: TUIK

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Agustos’ta beklentilerin altinda aylik bazda %2.47 (Piyasa beklentisi: %2.63) artti.
Yillk bazda ise TUFE Temmuz'daki %61.78'den Agustos’ta %51.97’ye geriledi. Bdylece enflasyondaki diisiis
beklendigi gibi devam ederken, enflasyon son on (¢ ayin en dusik seviyesinde gerceklesti. Agustos’ta
enflasyondaki ana belirleyiciler konut, ulastirma ile gida ve alkolsiiz i¢ecekler gruplari oldu. Dogalgaz zammi
konut grubunda artisa neden olurken, servis (icretleri ve kdpri ile otoyol gegis Ucretlerine yapilan zam sonucu
ulastirma grubunda artis yasandi. Yaz mevsiminin etkisiyle taze sebze meyve fiyatlarinda yasanan disis ise gida

ve alkolsiiz icecekler grubunda disiis yasanmasini ve grubun enflasyonu disis yonli etkilemesini sagladi.

Gida ve eneriji gibi kontrol edilemeyen kalemleri icermeyen ve enflasyondaki ana egilimi gosteren ¢ekirdek
enflasyon (C endeksi) Agustos’ta bir dnceki aya gore %2.99 artti ve yillik bazda Temmuz'daki %60.23'ten
%51.56'ya geriledi. Boylece yillik bazda ¢ekirdek enflasyon son on dort ayin en diisiik seviyesinde gergeklesti. Yurt
ici Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE) Agustos’ta bir dnceki aya goére %1.68 artti ve yillik bazda Temmuz'daki
%41.37'den %35.75’e geriledi ve Nisan 2021’den bu yana ki en disiik seviyede gerceklesti.

Enflasyondaki distsiin yavaslayarak yilsonuna kadar devam etmesi bekleniyor.
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TCMB politika faiz oranini %50’de sabit birakti.

TCMB’nin Eyliil toplantisi 19 Eylil’de gergeklestirildi.
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Kaynak: TCMB

TCMB 19 Eyliil'de yapilan toplantida beklentilere paralel politika faiz oranini %50’de sabit birakti.

TCMB, karar metninde, Agustos ayinda aylik enflasyona dair gostergeler bir biitiin olarak incelendiginde, ana

egilimin belirgin bir degisim sergilemedigini, Uglincu ¢eyrege iliskin gostergelerin yurt ici talebin yavaslamaya
devam ederek enflasyonist etkisinin azaldigini teyit ettigini belirtti.

Temel mal enflasyonunun sinirh bir artisla diisik seyretmeye devam ederken, hizmet enflasyonundaki
iyilesmenin son c¢eyrekte gergeklesmesinin beklendigi ifade edildi. Enflasyon beklentileri ve fiyatlama
davranislarinin dezenflasyon siireci agisindan risk unsuru olmaya devam ettigi vurgulandi.

Bir dnceki notta yer alan «Enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma 6ngériilmesi durumunda ise para politikasi

durusu sikilagtirilacaktir.» ifadesi «Enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma 6ngoériilmesi durumunda ise para
politikasi araglar etkili sekilde kullanilacaktir.» ifadesi ile degistirildi.

Cari islemler dengesi Temmuz’da 566 milyon dolar fazla verdi.

2024 yih Temmuz ayi1 ddemeler dengesi verileri 12 Eylil'de agiklandi.

Enerji ve Altin Harig Cari islemler Dengesi (12 aylik kiim.toplam, 43.4 milyar $)
Cari islemler Dengesi (12 aylik kiim.toplam, -19 milyar $, sag eksen)
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Kaynak: TCMB

2023 yil Temmuz ayinda 5.3 milyar dolar agik veren cari islemler dengesi bu yil 566 milyon dolar fazla verdi
(piyasa beklentisi: 700 milyon dolar). Temmuz ayinda ihracat performansinin iyilesmesi ve ithalatta devam eden
kisitlamalarin etkisiyle yillik gerilemenin devam etmesi dis ticaret aciginin daralmasinda etkili oldu. Bu durum cari
islemler dengesine olumlu yansirken, cari dengedeki pozitifligi arttiran 6énemli bir diger unsur turizm ve
tasimacilik gelirlerinin etkisiyle net hizmet gelirlerindeki artis oldu. Enerji ve altin harig cari islemler dengesinde,
ozellikle altin ithalatina getirilen kisitlamalarin etkisiyle gordiiglimiiz daralma devam etti.

Ocak-Temmuz toplaminda 2023 yilinda 41.2 milyar dolar agik veren cari denge bu yil ayni donemde 16 milyar

dolar agik verdi. Cari islemler agig1 12 ayhk kiim{latif toplamda ise Temmuz’da 19 milyar dolara gerileyerek Mayis
2022’den sonra gordiigl en disik seviyeye gelmis oldu.
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Finansman tarafinda 670 milyon dolarlik dogrudan, 3.7 milyar dolarlik portféy yatirim girisi, diger yatirimlardan
ise 705 milyon dolarlik sermaye ¢ikisi oldu. Diger yandan net hata noksan kaleminde Temmuz’da 1.2 milyar dolar
déviz girisinin yasanmasiyla birlikte rezerv varliklar bu ay 5.4 milyar dolar artis kaydetti.

Gegici dis ticaret istatistiklerine gére Agustos ayinda ihracat performansinin Temmuzdaki kadar gli¢lii olmasa da
yilhk bazda ihracatin arttigi, ithalattaki gerilemenin de devam ettigi goriliiyor. Bu duruma ek olarak turizm
gelirlerinin trendi dislinildigiinde cari dengeye en yiiksek katkida bulundugu Agustos ayi olmasi sebebiyle cari
dengedeki olumlu seyrin devam etmesini bekliyoruz. Ayrica i¢ talebin daralmasina yonelik gerek TCMB’nin
ortodoks politikalari gerekse de altin ithalatina yonelik diizenlemelerin devam etmesi yillik cari islemler agiginin
2024 yili yeni OVP hedefi olan 22 milyar dolar seviyelerinde gergeklesmesi kuvvetle muhtemeldir.

Agustos ayinda merkezi yonetim biitcesi 129.6 milyar TL agik verdi.
Agustos ayl merkezi yonetim biltge dengesi verileri 16 Eylil’de agiklandi.

Merkezi Yonetim Biitgesi (milyar TL)

2024
. . N Gergeklesen/
Agustos Ocak-Agustos Biitce
) Hedef
Hedefi
% -
2023 2024 ... 2023 2024 % Degisim (%)
Degisim

Giderler 562.7 820.3 45.8 3,382.1 6,226.6 84.1 11,089.0 56.2
Faiz Harig Giderler 475.5 7233 52.1 2,982.0 5,462.6 83.2 9,835.0 55.5
Faiz Giderleri 87.1 97.0 11.4 400.1 764.0 91 1,254.0 60.9
Gelirler 614 690.7 12.5 2,998.7 5,253.0 75.2 8,437.1 62.3
Vergi Gelirleri 543.2 576.7 6.2 2,595.8 4,401.8 69.6 7,407.7 59.4
Diger Gelirler 60.8 123.0 102.3 402.9 851.2 111.3 1,029.4 82.7
Biitge Dengesi 51.3 -129.6 -352.8 -383.4 -973.6 -153.9 -2,651.9 36.7
Faiz Disi Denge 138.4 -32.5 -123.5 16.7 -209.5 -1,353.6 -1,397.9 15.0

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhgi
*Rakamlar yukari yuvarlanmigstir.

2023 yili Agustos ayinda 51.3 milyar TL fazla veren merkezi yonetim bitce dengesi, 2024 yilinin Agustos ayinda
hizli bir distsle 129.6 milyar TL acik verdi. Faiz disi denge 2023 yilinin Agustos ayinda 138.4 milyar TL fazla
verirken, bu yilin ayni ddneminde 32.5 milyar TL agik verdi.

Agustos ayinda butge gelirleri bir dnceki yilin ayni ayina gore %12.5 artarak 690.7 milyar TL olurken, bitce
giderleri %45.8 artarak 820.3 milyar TL oldu.

Gegen yil Agustos ayinda biitge fazlasi verilmesine karsin bu yilin ayni ayinda bitge giderlerindeki artisin biitce
gelirlerindeki artisa oranla daha hizli olmasinin etkisiyle biitce dengesi 129.6 milyar TL agik verdi. Vergi gelirlerinin
ihmh artis gosterdigi Agustos ayinda, vergi disi gelirler giicll bir performans gostererek gelirlerin artisinda 6nemli
rol oynadi. Giderler tarafinda ise faiz digi giderler daha hizl bir artis géstererek bultge agig verilmesinde etkili
oldu. Bitce dengesinin yilin ilk sekiz ayinda verdigi acik ise 973.6 milyar TL ile bir 6nceki yila gore yikseldi.
Boylece, bltce hedefinin %36.7’lik kismi gergeklesmis oldu.

TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi yayimlandi.

TCMB Eylul ayi Piyasa Katilimcilari Anketi 13 Eylil’de yayimlandi.

Dolar/TL (cari yil sonu) 37.28 37.16
TUFE (cari yil sonu, %) 4331 43.14
TUFE (12 ay sonrasi, %) 28.71 27.49
TUFE (24 ay sonrasi, %) 19.30 18.38
Bilyiime (2024, %) 3.4 3.2

Cari Denge (2024, milyar $) -25.5 -22.2
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2025-2027 Orta Vadeli Program Agiklandi.

2025-2027 yillarini kapsayan Orta Vadeli Program (OVP) 5 Eylil’de agiklandi.

2024 (T) 2025 (P) 2026 (P) 2027 (P)
GSYH (milyar TL, cari fiyatlarla) 44,218 61,540 72,915 83,132
GSYH (milyar dolar, cari fiyatlarla) 1,331 1,465 1,642 1,774
GSYH Biiyiime Orani (%) 3.5 4.0 4.5 5.0
USD/TRY (Ortalama) 33.22 42.01 44.41 46.86
issizlik Orani (%) 9.3 9.6 9.2 8.8
Enflasyon Orani (%) 41.5 17.5 9.7 7.0
Cari Denge/GSYH (%) -1.7 -2.0 -1.6 -1.3
Biitce AgiZ1/GSYH (%) -4.9 3.1 2.8 2.5
AB Tanimli Borg Stoku/GSYH (%) 25.6 25.3 25.1 24.8

Blylme tahminleri asagi, enflasyon tahminleri ise yukari revize edilirken; biitce a¢igI tahminleri dezenflasyona
gucli destek amaciyla asagi cekildi. Programa goére 2024 yili biyime tahmini %4'ten %3.5'e, 2025 tahmini
%4.5’ten %4’e indirildi. Enflasyon tahmini 2024 yili icin %33’ten %41.5’e, 2025 yili icin %15.2’den %17.5’e
yukseltildi. Cari agigin GSYH’ye orani beklentisi 2024 yili igin %3.1’den %1.7’ye indirildi.

Cumhurbaskani Yardimcisi Cevdet Yilmaz, 2025-2027 dénemini iceren OVP’nin temel amacinin, enflasyonun
kademeli olarak tek haneli seviyelere distrilmesi, bliyiime potansiyelinin enflasyonda diists sureciyle uyumlu
sekilde ylkseltilmesi oldugunu soyledi.

Fitch, Turkiye’'nin kredi notunu yiikseltti.

Kredi derecelendirme kurulusu Fitch, Tarkiye'ye iliskin raporunu takvim dahilinde 6 Eylul’de yayimladi.

Kurulus Not Son Gozden Gegirme Tarihi Goriiniim Eski Karar
S&P B+ 3 Mayis 2024 Pozitif B/Pozitif
Fitch BB- 6 Eylil 2024 Duragan B+/Pozitif

Moody's B1 19 Temmuz 2024 Pozitif B3/Pozitif

Kredi derecelendirme kurulusu Fitch, Turkiye’nin uzun

2024 2025 vadeli déviz cinsinden kredi notunu 1 kademe
Biiyiime (y-y, %) 3.5 2.8 yikselterek "B+"dan "BB-"ye yiikseltti, not gérinimini
Enflasyon (y-y, %) 43 31 ise "duragan" olarak belirledi.
Cari Agik/GSYH (%) 1.9 1.7

Raporda azalan dolarizasyon ve doviz talebi, sermaye
girisleri gibi etkilerle rezervlerin 149 milyar dolara, net rezervlerin de 41 milyar dolara yiikseldigi, rezerv
kompozisyonunun giiglendigi belirtildi. Pozitif reel faiz oranlari, dusik cari agik ve kur korumali mevduatlardaki
diizenli ve kademeli duslistiin dis tamponlardaki iyilesmeyi destekleyecegi belirtildi. Rezervlerin bu yil sonunda
158 milyar dolara, 2025 sonunda 165 milyar dolara g¢ikacagi ongoérildii. TCMB’'nin politika faizini %50’ye
yukselttigi belirtilerek parasal sikilasmanin TL'de reel degerlenmeye neden oldugu, bunun da hikiimetin
dezenflasyon stratejisi icin 6nemli oldugu vurgulandi.

Siki bir parasal politika durusunun ongoériilen mali konsolidasyon ve ihtiyath asgari lcret ayarlamalariyla
birlestirilmesinin enflasyonda 6nemli bir disilisi destekleyecegine ve iyilestirilmis dis likidite tamponlarinin,
duslik cari acgiklarin ve azaltilmis dolarizasyonun sirdirilmesine yardimci olacagina dair daha fazla giliven
duyuldugu degerlendirmesi yapildi.

Erken faiz indiriminin veya ortodoks politikadan dontistin enflasyonist baskilari artiracagi ve not lizerinde olumsuz
etkisi olacagini ifade eden Fitch, ilk faiz indirimini 2025’in basinda bekliyor.
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TCMB ve BDDK kredi kartlarina iliskin yeni kararlar ald.

TCMB ve BDDK kararlari 27 Eylil’de alindi.

ﬂi‘ TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI

TCMB, kredi karti islemlerinde uygulanacak azami akdi faiz oranlarini, dénem borcuna gore degisken
olarak belirledi.

Nakit ¢cekim ve kurumsal kredi kartlari hari¢ olmak Uzere TL cinsinden kredi karti islemlerinde
uygulanacak aylik azami akdi faiz oranlari, aylik referans orana; dénem borcu 25,000 TL'nin altinda olan
kredi kartlariigin 39, 25,000 ile 150,000 TL arasinda olan kredi kartlariicin 114, 150,000 TL tzerinde olan
kredi kartlari icin 164 baz puan eklenerek belirlenecek.

Bu kapsamda, azami akdi faiz orani; kurumsal kredi karti islemlerinde aylik referans orana 164 baz puan,
nakit cekim veya kullanim igslemlerinde ise 189 baz puan eklenerek belirlenecek.

Yabanci para cinsinden kredi karti islemlerinde uygulanacak aylk azami akdi faiz orani, kredi kartlari
vasitasiyla yapilan TL cinsinden nakit ¢cekim veya kullanim islemlerinde uygulanacak aylik azami akdi faiz
oraninin, yani 189 puanin %70'inin virglilden sonra iki hane olacak sekilde yuvarlanmasi suretiyle tespit
edilecek. Bu rakam 132.30 puana denk geliyor. Onceki uygulamada bu oran TL cinsinden kredi karti
islemlerinde uygulanacak aylik azami akdi faiz oraninin %80'i olarak belirleniyordu.

YAPILANDIRMADA AYLIK FAiZ ORANINA SINIRLAMA

>

Diizenlemeye eklenen gegici maddeyle Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun (BDDK) 26
Eylil'de yayimlanan karari kapsaminda kredi karti borglarinin yapilandirilmasi halinde uygulanacak aylik
akdi faiz oranina sinirlama getirildi. Bu oran %3.11 ile sinirlandirildi.

Yapilandirma islemlerinde uygulanacak aylik azami gecikme faiz orani ise tebligin 5. maddesi
kapsaminda belirlenen en yiiksek gecikme faiz orani olacak. En yiiksek gecikme faiz orani ilgili madde
kapsaminda TL ve yabanci para cinsinden kredi karti islemlerinde uygulanacak ayhk azami akdi faiz
oranlarina 30 baz puan eklenerek belirleniyor. Bu oran katim bankalari igin sirasiyla kar payi orani ve
gecikme cezasi orani olarak uygulanacak.

— ~—] BANKACILIK DUZENLEME VE
"
BDDK DENETLEME KURUMU

BDDK, bireysel kredi karti ve ihtiya¢ kredisi borcunu 6deyemeyenler i¢in 60 aya kadar yapilandirma
imkani getirdi.

Bireysel kredi kartlarinda dénem borcunun asgari tutarini 6deyemeyenler, mevcut kredi karti borg
bakiyelerini 60 aya kadar yapilandirabilecek. Her aya dilisen taksit tutari, ilgili ayin asgari 6deme tutarina
eklenecek. Yapilandirilan kredi karti borcunun en az yarisi 6deninceye kadar ilgili bankadaki kredi karti
limiti artirllamayacak.

ihtiyac kredileri ise anapara ve faiz ddemelerinin 30 giinden fazla gecikmesi halinde ilave kredi olmadan
60 aya kadar yapilandirilabilecek. Borglunun 1 yil igcinde yapilandirma igin basvurmasi gerekiyor.

BDDK, kredi kartlarinda asgari 6deme oraninda da degisiklige gitti.

Dénem borcunun %20'si olan asgari 6deme oraninda sinir tutar, 25 bin liradan 50 bin liraya ¢ikarildi. 50
bin lira ve altinda olan kredi kartlari igin asgari ddeme orani donem borcunun %20'si olurken, 50 bin lira
ve lzerinde olanlarda %40 olarak uygulanacak.
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Eyliil ayinda kiiresel piyasalarda 6ne ¢ikan gelismeler

Fed, faizi beklentilerin iistiinde yarim puan diisiirerek gevseme doneminin basladigini belirtti.

Fed’in Eyliil ayi1 toplantisi 17-18 Eylal’de yapildi.

Fed Bilango Buyukligu (milyar dolar) e Fed Politika Faiz Orani - Ust Bant (%) (Sag Eksen)
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Kaynak: St. Louis Fed

ABD Merkez Bankasl (Fed) gosterge faiz oranini 50 baz puan dustirdi ve pandeminin baslangicindan bu yana ilk
faiz indirim déngisiinl baslatarak daha fazla indirim yapilacaginin sinyalini verdi.

Fed, dort yildan uzun bir stredir yaptigi ilk indirim ile federal fon oranini %4.75-%5.00 araligina diistrdi.

Federal Agik Piyasa Komitesi (FOMC), agiklamasinda, bir miktar yiiksek kalmasina ragmen enflasyon konusunda
daha fazla giiven kazandigini séyledi. istihdam artisinin yavasladigi ve issizlik oraninin yiikseldigi bir ortamda
yetkililer, saglikli bir isglicti piyasasini stirdirirken fiyat istikrari hedeflerine ulasma risklerinin "kabaca dengede"
oldugunu kaydetti.

Fed Baskani Jerome Powell, 50 baz puanlk faiz indirimi kararinin, politika durusunun uygun sekilde yeniden
ayarlanmasiyla, tlimli bliyiime ve enflasyonun sirdirilebilir bir sekilde %2'ye dismesi baglaminda isglici
piyasasindaki gliciin korunabilecegine dair artan gliveni yansittigini sdyledi.

Powell ayrica, indirimlerin daha hizli veya yavas olabilecegini, gerektig§inde durup beklemenin de olasiliklar
arasinda oldugunu belitti.

Eylal Haziran Eylal Haziran Eylul Haziran Eylul Haziran Eylul Haziran
2024 2.0 21 23 2.6 2.6 2.8 4.4 4.0 4.4 5.1
2025 2.0 2.0 2.1 2.3 2.2 23 4.4 4.2 3.4 4.1
2026 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 4.3 4.1 2.9 3.1
2027 2.0 - 2.0 - 2.0 - 4.2 - 2.9 --
Uzun Dénem 1.8 1.8 2.0 2.0 - - 4.2 4.2 2.9 2.8
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ABD ekonomisi 2024 yilinin ikinci ceyreginde nihai verilere gore %3 biiyudd.
ABD ekonomisi 2024 yili 2. ¢eyrek biiyiime orani nihatf verisi 26 Eylil’de agiklandi.

ABD Biiyiime Orani (yilliklandirilmis ¢-¢, %)
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Kaynak: The Bureau of Economic Analysis

ABD ekonomisi 2024 yilinin ikinci ceyreginde nihai verilere gére %3 bilyldi; %1.4 olan ilk ¢eyrek blyime orani
%1.6’ya yukari yonli revize edildi.

Reel GSYH'deki artis, 6ncelikle tiketici harcamalari, 6zel envanter yatirimlari ve konut disi sabit yatirimlardaki
artislari yansitti. ithalat yukari yonlii revize edildi. Kamu harcamalarinda ve stok etkisinde de yukari yonlii revize
gerceklesti.

2024 yilinda ABD ekonomisinin %2 bliylimesi bekleniyor.
ABD’de tarim digi istihdam Agustos’ta beklentilerin altinda agiklandi; issizlik orani %4.2 oldu.

ABD’de Agustos ayi istihdam verileri 6 Eylil’de agiklandi.

1400 . i 6
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Kaynak: Reuters

ABD'de tarim disi istihdam Agustos’ta 163 bin kisi artis beklentisinin altinda 142 bin kisi artti. Temmuz ayi verisi
ise 114 bin kisiden 89 bin kisiye asagi yonlii revize edildi. issizlik orani Temmuz’daki %4.3’ten Agustos’ta %4.2’ye
gerileyerek beklentilere paralel gerceklesti.

Verilere gore ortalama saatlik kazanglar Agustos ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore %3.8; aylik bazda %0.7 ile
beklentilerin tizerinde artis gdsterdi. isgiiciine katilim orani Agustos’ta bir dnceki aya gére degismeyerek %62.7
gerceklesti. istihdam orani da bir 6nceki aya gore degismeyerek %60 oldu. ADP 6zel sektér istihdam verisi
Agustos’ta 99 bin kisi artarak beklentilerin altinda kaldi.
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ABD’de ¢ekirdek enflasyon Agustos’ta beklentilerin lizerinde agiklandi ve faiz indirimi beklentilerini disirdii.

ABD’de Agustos ay! TUFE ve UFE verileri sirasiyla 11 ve 12 Eyliil’de agiklandh.

. . e UFE (y-y, %) == Cekirdek UFE (y-y, %
TUFE (y-y, %) == Cekirdek TUFE (y-y, %) . (v-y, %) ¢ (v-y, %)
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Kaynak: Reuters Kaynak: Reuters

ABD’de Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Agustos’ta aylik bazda beklentilere paralel %0.2, yillik bazda %2.9’dan
%2.5’e geriledi. Cekirdek enflasyon ise aylik bazda %0.2 olan beklentilerin Gzerinde %0.3 artti; yillik bazda %3.2
oldu. Cekirdek enflasyonun beklentilerin lizerinde artmasi Fed’in 17-18 Eylul'deki toplantida 50 baz puan faiz
indirimine gidecegi beklentilerinin 25 baz puana diismesine neden oldu.

Uretici Fiyat Endeksi (UFE) Agustos’ta bir 6nceki aya gére %0.2; yillik bazda ise %1.7 ile beklentilerin altinda artis
gosterdi. Cekirdek UFE ise aylik bazda %0.3, yillik bazda %2.4 artisla beklentilerin altinda kaldi.

ABD’de enflasyonun yil sonunda %2.6’ya gerilemesi bekleniyor.
Avrupa Merkez Bankasi (ECB) ikinci kez faiz indirimine gitti.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB)'nin Eyliil ayi toplantisi 12 Eyliil’de yapildi.

Avrupa Merkez Bankasi Faiz Oranlari (%)

e Politika Faiz Orani (%) Mevduat Faiz Orani (%) Borg Verme Faiz Orani (%)
4.75 3.90

3.65
2.75 3.50

Kaynak: Reuters

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) 12 Eylil’de gergeklestirdigi toplantisinda faiz oranlarini indirdi, blylime ve cekirdek
enflasyon tahminlerinde glincellemeye gitti.

13 Mart 2024 tarihinde duyurulan operasyonel ¢erceve incelemesi sonrasinda, ana refinansman islemleri faiz
oranti ile mevduat imkani faiz orani arasindaki farkin 15 baz puan, marjinal fonlama faiz oraniile ana refinansman
islemleri faiz orani arasindaki farkin 25 baz puan olarak sabit kalmasina karar verilmisti. Buna gére, mevduat faiz
orani 25 baz puan indirilerek %3.5’e, ana refinansman islemleri faiz orani 60 baz puan indirimle %3.65'e ve
marjinal fonlama faiz orani da 60 baz puan indirimle %3.90’a dusurulda.

ECB Baskani Christine Lagarde, biylimeye yonelik risklerin asagi yonli oldugunu, Ucretlerin, karlarin, ve ticaret
gerilimlerinin enflasyon igin potansiyel yukari yonli riskler oldugunu, faizlerin ise dusls patikasinda oldugunun
oldukga asikar oldugunu soyledi.
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ECB Tahminleri

Eyliil Haziran
Yillik % Degisim 2024 2025 2026 2024 2025 2026
Biiyiime Orani 0.8 13 1.5 0.9 1.4 1.6
Enflasyon 2.5 2.2 1.9 2.5 2.2 19
Cekirdek Enf. 2.9 2.3 2.0 2.8 2.2 2.0

Euro Bolgesi ekonomisi ikinci ¢eyrekte beklentilere paralel biiyidi.

Euro Bolgesi ekonomisi 2024 yili ikinci geyrek biiyiime orani revizyonu 6 Eylil’de agiklandi.
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Kaynak: EuroStat

Euro Bolgesi ekonomisi 2024 yilinin ikinci ceyreginde revize edilen verilere gore c¢eyreklik bazda %0.2 blyida.
Ekonomi yillik bazda ise %0.6 blyudu.

ikinci ceyrekte Almanya yillik bazda %0 ile degisim gdstermezken; Fransa %1 biiyiidi. ikinci ceyrekte Avrupa
Birligi'nde en hizli biiyiiyen iilke %4.2 ile Malta oldu. irlanda ise %4.1 ile en sert kiicilen Ulke oldu.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Haziran ayi toplantisinda Euro Bolgesi 2024 yili biiyiime beklentisini %0.6’dan
%0.9'a yukseltti.

Euro Bolgesi’nde enflasyon Agustos’ta nihaf verilere gére %2.2’ye geriledi.

Euro Bolgesi Agustos ayi enflasyon verileri 18 Eyliil’de agiklandi.

13 e Enflasyon (y-y, %) e Cekirdek Enflasyon (y-y, %)
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Kaynak: Reuters

Euro Bélgesi’nde Temmuz’da %2.6 olan yillik enflasyon Agustos’ta %2.2’ye indi. TUFE, Agustos’ta aylik bazda %0.1
oldu. Cekirdek enflasyon ise %2.8 artarak beklentilere paralel gergeklesti.

Agustos’ta yillik enflasyona en yliksek katki yine hizmetler kaleminden geldi.

Avrupa Birligi’'nde Agustos’ta enflasyonun yillik bazda en yiksek gergeklestigi tlkeler %5.3 ile Romanya, %4.3 ile
Belgika ve %4 ile Polonya oldu. En disik artis ise %0.8 ile Litvanya’da yasandi.

Euro Bolgesi’'nin 2024 yili enflasyon beklentisi %2.5 seviyesinde bulunuyor.
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OECD, Ekonomik Goriiniim Raporu’nu yayimladi.
OECD Raporu 25 Eylil’de yayimlandi.
Kiresel Turkiye ABD Euro Bolgesi Japonya Cin
Mayis Eyliil Mayis Eyliil Mayis Eyli Mayis Eyliil Mayis Eyliil Mayis Eyliil
2024 3.1 3.2 3.4 3.2 2.6 2.6 0.7 0.7 0.5 -0.1 4.9 4.9
2025 3.2 3.2 3.2 3.1 1.8 1.6 1.5 13 11 1.4 4.5 4.5

Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD) Ekonomik Gériiniim Raporu'na gére, 2024 kiiresel biiyiime tahmini
%3.1'den %3.2'ye revize edilirken 2025 yili iginse %3.2’de sabit birakild.

Raporda, 6nimuzdeki donemde dezenflasyonun, reel gelirlerdeki iyilesmenin ve daha gevsek para politikasinin
pek cok ekonomide talebi destekleyecegi belirtildi.

Belirgin risklerin devam ettigi, devam eden jeopolitik ve ticari gerginliklerin yatirimlara zarar verebilecegi ve
ithalat fiyatlarini artirabilecegi ifade edildi. isgiicii piyasalari soguduk¢a biyiimenin beklenenden daha keskin
yavaslayabilecegi, enflasyonun beklendigi gibi yumusak bir sekilde dismezse finansal piyasalari olumsuz
etkileyebilecegi belirtildi.

OECD, Tirkiye ekonomisi icin 2024 biylime tahminini %3.4’ten %3.2’ye duslirdl. Turkiye'de enflasyonun 2024
ve 2025 boyunca azalmasi bekleniyor, ancak ¢ift haneli oranlarda kalmaya devam edecegi belirtildi.

OECD Turkiye’de 2024 yilinda enflasyonun %56, 2025 yilinda %29.1 gerceklesmesini bekliyor.
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Ekim Ayinda Takip Edilecek Veriler

Tarih

3 Ekim
10 Ekim
10 Ekim
11 Ekim
11 Ekim
15 Ekim
17 Ekim
21 Ekim
24 Ekim
31 Ekim

Tarih

Aciklanacak veri (Yurt igi)
Enflasyon (Eyliil)
Sanayi Uretim Endeksi (Agustos)
issizlik Orani (Agustos)

Cari islemler Dengesi (Agustos)
TCMB Piyasa Katilmcilar Anketi
Merkezi Yonetim Biitce Dengesi (Eyliil)
TCMB Para Politikasi Kurulu Toplanti Karari
Merkezi Yonetim Borg Stoku (Eylil)
TCMB Para Politikasi Kurulu Toplanti Ozeti
Dig Ticaret Dengesi (Eyliil)

Aciklanacak veri (Yurt disi)

4 Ekim

10 Ekim

17 Ekim

21 Ekim

31 Ekim

ABD Tarim Digi istihdam ve issizlik Orani (Eyliil)
ABD Enflasyonu (Eyliil)
Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Toplantisi ve Faiz Karari
Cin Merkez Bankasi (PBoC) Toplantisi ve Faiz Karari

Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Toplantisi ve Faiz Karari



= VERi 24 Agustos 2024 Eylul 023 Yilsonuna Gore | Aylik Di m
Sonu Sonu Degisim (%) (%)

USD/TRY

EUR/TRY

Sepet (0.55+0.5€)
USD/TRY 3M Imp. Vol.
USD/TRY Future

Gosterge Tahvil Getirisi*
TL REF*
5Y CDS

Dolar Endeksi
EUR/USD
uUsD/IPY
GBP/USD
USD/CHF
EUR/JPY

2Y ABD Hazine Tahvil Getirisi
10Y ABD Hazine Tahvil Getirisi

2Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi
10Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi

iTraxx Crossover
ABD 5Y CDS
Almanya 5Y CDS
ingiltere 5Y CDS
ispanya 5Y CDS
italya 5Y CDS
irlanda 5Y CDS
Cekya 5Y CDS
Brezilya 5Y CDS
Giiney Afrika 5Y CDS
Macaristan 5Y CDS
Cin 5Y CDS
Romanya 5Y CDS
Endonezya 5Y CDS

Altin ($/ons)
Brent Petrol ($/varil)
Baltik Kuru Yiik Endeksi

*: Puan Degisim

29.48
32.54
31.01
12.59
29.46

39.65
40.67
280.23

101.33
110
141.06
1.27
0.84
155.63

4.25
3.86
2.40
2.03

309.87
47.56
17.01
36.20
45.31
77.74
25.73
3217

131.47

203.76

127.65
59.73

142.36
69.28

2062.59
77.04
2094.00

DO6Viz
34.07
37.49
35.78
12.59
33.95
FAiz
38.43
50.81
256.81
DOViz
101.70
1.10
146.16
1.31
0.85
161.50
FAiz*
3.93
3.91
2.39
2.29
KREDI
288.42
35.49
9.01
21.17
35.25
63.26
18.15
31.15
149.31
185.38
119.77
57.25
142.46
67.26
EMTIA
2503.03
78.80
1814.00

34.16
38.00
36.08
12.20
34.15

37.64
50.09
256.81

100.78
111
143.62
1.34
0.85
159.92

3.65
878
2.07
2.13

311.47
B7285]
10.11
20.93
34.90
60.30
19.04
3221

146.71

170.88

122.70
56.34

136.40
65.94

2634.49
71.77
2084.00

15.89
16.79
16.36
-3.07
15.91

-2.01
9.42
-8.36

-0.55
0.89
1.81
5.04
0.48
2.76

-0.60
-0.07
-0.33

0.10

0.52
-21.47
-40.59
-42.19
-22.98
-22.43
-26.00

0.13

11.59
-16.14
-3.87
-5.67
-4.18
-4.82

27.73
-6.84
-0.48

0.26
137
0.84
-3.04
0.58

-0.79
-0.72
0.00

-0.90
0.79
-1.74
1.86
-0.51
-0.98

-0.28
-0.12
-0.31
-0.16

7.99
5.24
12.15
-1.14
-1.00
-4.68
4.90
3.41
-1.74
-7.82
2.45
-1.58
-4.25
-1.96

525
-8.92
14.88
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