W HAFTALIK RAPOR  4agustos 2025 VakifBank

Tirkiye ve Diinya Ekonomi Giindemi (28 Temmuz — 1 Agustos)

e 2025 yil Temmuz ayinda 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentileri bir 6nceki aya gore, piyasa katihmcilari
icin 1.2 puan azalarak %23.4 seviyesine, reel sektor icin 0.8 puan azalarak %39 seviyesine ve hanehalki icin
1.5 puan artarak %54.5 seviyesine yikseldi. Gelecek 12 aylik donemde enflasyonun disecegini bekleyen
hanehalki orani bir 6nceki aya gére 4.1 puan diserek %26.6 seviyesinde gergeklesti.

e Mevsim etkisinden arindiriimig issizlik orani, 0.2 puan artarak %8.6 seviyesinde gerceklesti.

e Uluslararasi Para Fonu (IMF), Kiiresel Ekonomik Goriinlim raporunda Tirkiye ekonomisi icin 2025 yili biyime
beklentisini %2.6’dan %3.0’a ylikseltti. 2026 yili biylime beklentisini ise %3.2’den %3.3’e ylikseltti.

e ABD Baskani Donald Trump, tarifelerin erteleme siresinin 1 Agustos’ta dolmasiyla yeni tarife oranlarini
acikladi. Bu kapsamda, 7 Agustos’tan itibaren gegerli olmak {izere isvigre've %39, Irak’a %35, Hindistan'a
%25, Tayvan'a %20 ve diger ulkelere %15 ile %40 degisen oranlarda glimruk tarifeleri getirilmesi planlaniyor.

e ABD Merkez Bankasi (Fed), Temmuz ayi toplantisinda tarife belirsizlikleri nedeniyle piyasa beklentilerine
paralel olarak faiz oranlarinda degisiklige gitmeyerek politika faizini %4.25-4.50 araliginda sabit tuttu. Karar
metninde, “Net ihracattaki dalgalanmalar verileri etkilemeye devam etse de son gostergeler yilin ilk yarisinda
ekonomik aktivitede biylimenin ilimlilastigini gosteriyor” ifadesine yer verildi. Agiklamada ayrica, issizlik
oraninin daslik seviyesini korudugu, isglict piyasasinin saglam oldugu ve enflasyonun “bir miktar yiksek
kalmaya devam ettigi” belirtildi.

e Karar sonrasi degerlendirmede bulunan Fed Baskani Jerome Powell, mevcut para politikasi durusunun olasi
gelismelere hizli yanit verebilmek agisindan uygun bir pozisyonda oldugunu ifade etti. Powell, Eylil ayina
iliskin hentiz bir karar alinmadigini, alinacak kararin ekonomik veriler dogrultusunda sekillenecegini belirtti.

e Fed Bagkan Yardimcisi Christopher Waller, tarifelerin fiyat seviyesinde gegici bir artis yaratacagini ancak kalici
enflasyona neden olmasini beklemedigi icin 30 Temmuz’daki Fed toplantisinda 25 baz puanlik faiz indirimini
savundugunu belirtti.

e Euro Bolgesi ekonomisi, ikinci ceyrek oncil biiyiime verilerine gore, ¢eyreklik bazda %0.1; yilhk bazda %1.4
buyuda.

e Euro Bolgesi'nde enflasyon onciil verilere gore %1.9 olan piyasa beklentilerinin izerinde yillik bazda %2 artti.
Cekirdek enflasyon ise piyasa beklentilerine paralel olarak yillik bazda %2.3 artti.

e Japonya Merkez Bankasi (Bol) gecelik faiz oranini beklentilere paralel olarak %0.5 seviyesinde sabit tuttu.
BoJ Yonetim Kurulu, geyreklik ekonomik goriiniim raporunda gida fiyatlarindaki artisa dikkat cekerek,
mevcut mali yil i¢in enflasyon tahminini %2.2’den %2.7’ye yikseltti.

¢ Kanada Merkez Bankasi (BoC), ABD'nin tarife politikalarini gerekce gostererek politika faizini degistirmedi ve
faizi %2.75 seviyesinde sabit tuttu. Banka, enflasyonist baskilarin devam etmesi nedeniyle faiz indirimi igin
actk kapi birakti.

e IMF, Kiiresel Ekonomik Gériiniim Giincelleme raporunda énden yiiklemeli ihracat, beklenenden daha diisiik
ABD gumrik vergileri, daha gevsek finansal kosullar ve kilit ekonomilerdeki mali genisleme sebebiyle kiiresel
ekonomik bliyiime tahminlerini 2025 yili igin, Nisan ay1 tahminine gore 0.2 puan artirarak %3.0'a ve 2026 yili
icinse 0.1 puan artirarak %3.1'e ylikseltti.

e  OPEC+ Uyelerinden Gonlli Sekiz olarak bilinen Suudi Arabistan, Rusya, Irak, Birlesik Arap Emirlikleri, Kuveyt,
Kazakistan, Cezayir ve Umman, Eylil ayinda petrol Uretimini glinlik 547 bin varil artirma konusunda
prensipte anlasmaya vardi. Toplanti sonrasi Gic OPEC+ kaynagi, anlasmaya varildigini dogruladi.
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Ayrintilar...
Yurtigi

Dis Ticaret Agig1 Mayis ayinda 8.2 milyar dolara yiikseldi.
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Kaynak: TUIK

2025 yili Haziran ayinda ihracat, bir 6nceki yilin ayni ayina gore %7.9 artarak 20.5 milyar dolar, ithalat %15.2
artarak 28.7 milyar dolar olarak gergeklesti. Boylece, Haziran ayinda dis ticaret agig1 bir dnceki yilin ayni ayina
gore %38.8 artarak 5.9 milyar dolardan, 8.2 milyar dolara yiikseldi.

12 ayhk kimdalatif toplamda dis ticaret agigi 2025 yili Mayis ayindaki 86.9 milyar dolar seviyesinden 2025 yil
Haziran’da 89.2 milyar dolara yikseldi.

TCMB tarafindan 12 ay sonrasi icin Sektorel Enflasyon Beklentileri agiklandi.
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Kaynak: TCMB

2025 yil Temmuz ayinda 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentileri bir 6nceki aya gore, piyasa katilimcilari igin 1.2
puan azalarak %23.4 seviyesine, reel sektor icin 0.8 puan azalarak %39 seviyesine ve hanehalki i¢in 1.5 puan
artarak %54.5 seviyesine ylikseldi. Gelecek 12 aylik donemde enflasyonun diisecegini bekleyen hanehalki orani
bir 6nceki aya gore 4.1 puan diserek %26.6 seviyesinde gercgeklesti.
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imalat PMI Temmuz ayinda 0.8 puan gerileyerek son 9 ayin en diisiik seviyesine geriledi.

60 -

— PMI Imalat Esik Deger

zz /\/\/\/\ /\/\ _—\

< w \’\/*\,\/\\

45.90

45 -

40 -+

35

30 \
=} o
~ N
£ G
2 ~
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imalat PMI, Temmuz ayinda 45.9 ile 50 esik degerin altinda kaldi ve son 9 ayin en diisiik seviyesine geriledi.

Talepteki zayiflik sebebiyle yeni siparisler Temmuz ayinda da azalis gosterdi ve boylece disiis trendi 25’inci ayda

da devam etti.

Yeni siparislerdeki dusik seyir nedeniyle, imalatgilarin Gretim hacmindeki diislis son 10 ayin en yliksek oranina

ulasti.

Buna bagli olarak, zayif girdi talebi, tedarikgilerin teslimatlarini hizlandirmasina yardimci oldu ve teslimat siireleri
son bes ayda dérdiincii kez kisaldi. istihdam tarafinda imalat sanayi, Aralik 2024’te baslayan daralma egiliminin
devam ettigi yoniinde sinyal verdi.

Tirkiye Sektérel imalat PMI anketi ise, takip edilen on sektériin tamaminda liretimin azaldigina isaret etti.

Yurt digi

Fed, yilin besinci toplantisinda politika faizini beklentilere paralel olarak sabit tuttu; ekonomide yavaslamaya

isaret etti.
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Kaynak: Bloomberg

ABD Merkez Bankasi (Fed), Temmuz ayi toplantisinda politika faizini beklentiler dogrultusunda %4.25-%4.50
araliginda tuttu. 1993 yilindan bu yana ilk kez 2 Fed Uyesi karara karsi oy kulland.
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Uyeler, ABD ekonomisine iliskin gorislerinde degisiklige gitti. Bu durum, politika yapicilarin bor¢lanma
maliyetlerini diisirmeye yaklastiklarinin sinyalini verdi.

Fed karar metninde, "Net ihracattaki dalgalanmalar verileri etkilemeye devam etse de, son gostergeler yilin ilk
yarisinda ekonomik aktivitede biyiimenin ilimlilastigini gosteriyor" ifadesi yer aldi. Fed, daha 6nce biyiimeyi
"saglam bir hizda" olarak nitelendirmisti.

Fed Baskani Jerome Powell, mevcut para politika durusunun olasi gelismelere ¢abuk yanit verebilmek igin uygun
bir pozisyonda oldugunu séyledi. Powell, Eylil ayina dair heniiz bir karar almadiklarini, verileri géz 6niinde
bulundurarak karar vereceklerini belirtti.

ABD ekonomisi 2025 yilinin ikinci ¢eyreginde 6nciil verilerine gore %3 bliyidu.
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Kaynak: Bureau of Economic Analysis

ABD ekonomisi 2025 yilinin ikinci ¢eyreginde yilliklarindirilmis olarak %2.5 olan beklentilerin Gizerinde %3
oraninda blyudu.

ABD ekonomisinin yilin ikinci geyregindeki glicli biiylimeye ithalattaki %30.3 disus etkili oldu. Yilin ilk geyreginde
isletmetlerin glimrik vergilerinden etkilenmemek icin yaptigi dnden yiklemeli ithalatin ikinci geyrekte ithalatta
yavasimaya neden oldu. Tiketici harcamalari mitevazi bir artis gosterirken, artan belirsizlik ortami nedeniyle is
yatirimlari da durgun seyrederek temkinliligin devam ettigine isaret etti.
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Fed’in izledigi enflasyon gostergesi olan gekirdek kisisel tiikketim harcamalari Haziran’da beklentilere paralel
aylik bazda %0.3 artti.

8
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Kaynak: Bloomberg

ABD’de Fed’in enflasyon gostergesi olarak takip ettigi kisisel tiketim harcamalari (PCE) fiyat endeksi* Haziran
ayinda beklentilerin tizerinde yillik bazda %2.6 artis gosterdi; aylik bazda ise beklentilere paralel olarak %0.3 artti.

Fed Baskani Jerome Powell'in enflasyonun yoniinii gostermesi agisindan daha kesin bir gosterge oldugunu
belirttigi cekirdek PCE** endeksi Haziran’da beklentilere paralel olarak aylik bazda %0.3 artis gerceklesirken; yillik
bazda beklentilerin 0.1 puan lizerinde %2.8’e yikseldi.

Kisisel gelirler Haziran ayinda bir onceki aya gore beklentilerin Gizerinde %0.3 artti. Kisisel harcamalar ise
beklentilerin altinda %0.3 artti.

ABD’de tarim disi istihdam Temmuz ayinda beklentilerin altinda gergeklesirken; igsizlik orani ise beklentilere
paralel %4.2 oldu.
Tarimdisi istihdam (a-a, bin kisi) issizlik Orani (%)
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Kaynak: Bloomberg
ABD’de tarim disi istihdam Temmuz ayinda 104 bin
artis olan beklentilerin altinda 73 bin kisi artti. Haziran ayi verisi 147 bin kisiden 14 bin kisiye revize edildi.

Kaynak: Bloomberg

issizlik orani, Temmuz ayinda bir dnceki aya gore beklentilere paralel olarak %4.2 oldu.
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Verilere gore ortalama saatlik kazanglar Temmuz ayinda bir dnceki aya gore %0.3; yillik bazda ise %3.9 artti.

isgliciine katilim orani Temmuz ayinda bir 6nceki aya gére 0.1 puan azalarak %62.2 oldu. istihdam orani ise bir
onceki aya gore 0.1 puan azarak %59.6 oldu.

ADP 6zel sektor istihdami, Temmuz ayinda piyasa beklentisi olan 76 binin lizerinde, 104 bin kisi artti.

Euro Bolgesi ikinci ceyrekte onciil verilere gore ¢eyreklik bazda %0.1 biyiidi.
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Kaynak: EuroStat

Euro Bolgesi ekonomisi 2025 yilinin ikinci ¢eyreginde oncil verilere gére sabit kalma beklentilerine karsin
ceyreklik bazda %0.1 buyidi. Ekonomi yillik bazda ise %1.2 olan beklentilerin tstiinde %1.4 blayida.

Euro Bélgesi'nin ikinci ¢eyrek énciil verilerine gore ceyreklik bazda en yiiksek biiyiime %0.7 ile ispanya’da
gerceklesirken, en biiyiik daralma %1 ile irlanda’da yasandi.

Euro Bolgesi’nde enflasyon onciil verilere gére %1.9 olan piyasa beklentilerinin lizerinde yillik bazda %2 artti.
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Kaynak: Bloomberg

Euro Bolgesi'nde enflasyon Temmuz’da oncil verilere gore, yillik bazda %2; aylik bazda ise %0.8 dislis gosterdi.
Cekirdek enflasyon ise yillik bazda %2.3; aylik bazda %0.2 geriledi.

Temmuz ayinda en yliksek katki gida, alkol ve tiitiin kaleminden gelirken yillik bazda %3.3 artis gosterdi. Hizmetler
kalemi ise yillik bazda %3.1 artis gosterdi. Enerjide yillik bazda %2.5 gerilerken, aylik bazda %1 artis gdzlendi.

Avrupa Birligi'nde Temmuz ayinda yillik bazda en yiiksek artis %5.6 ile Estonya’da gorildi; en diisik artis ise %0.1
ile Glney Kibris'ta yasandi.
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Japonya Merkez Bankasi (Bol), politika faizinde degisiklige gitmedi.

Japonya Merkez Bankasi Bilango BiyukIGgu (trilyon yen) e Politika Faiz Orani (%) (Sag Eksen)

800 0.6
0.5
0.5
750
0.4
0.2
650 01
0
600
-0.1
550 -0.2
O 00 O O O O W w = = &N N N N MO o0 o0 on S S < S NN
A 04 N N § § o o o o o o o0& o0 o o8 o8 o6& &8 & & & o &
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
N N AN NN NN NN NN NN NN AN NN N
~ o i < ~ o - < ~ o - < ~ o — < ~ o — < ~ o — < ~
O « O O O « O O O «W O O o « o o o « o O o - o O o
Kaynak: BoJ

Japonya Merkez Bankasi (BoJ), Temmuz ayi toplantisinda piyasa beklentilerine paralel olarak politika faizini
%0.5’te sabit birakt.

BoJ Baskani Kazuo Ueda, faiz oranlarinin artirilmasinin ekonomik kosullar ve enflasyon beklentilerine bagh
oldugunu belirtti. Faiz oranlarinin artirilmasinin zamanlamasi ve hizinin, temel enflasyonun %2 hedefine ulagma
olasiligina goére belirlenecegini vurguladi. ABD ile yapilan ticaret anlasmasi ve uluslararasi ticaret
gorismelerindeki ilerleme sayesinde belirsizligin azaldigini belirten Ueda, ekonomik etkilerin henliz net
olmadigini soyledi.
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04.08.2025 Turkiye
ABD
Tiirkiye
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05.08.2025
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Japonya
06.08.2025 Euro Bolgesi
Almanya
italya
07.08.2025 Tiirkiye
ABD
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Fransa
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Japonya

08.08.2025 Japonya

Haftalik Veri Takvimi (4 — 8 Agustos 2025)

TUFE (Temmuz, y-y)

Yi-UFE (Temmuz, a-a)

Fabrika Siparisleri (Haziran, a-a)

TUFE Bazl Reel Efektif Déviz Kuru (Temmuz)
Dis Ticaret Dengesi (Haziran)

Hizmet PMI (Temmuz)

ISM Hizmet Endeksi (Temmuz)

UFE (Haziran, y-y)

Hizmet PMI (Temmuz)

Hizmet PMI (Temmuz)

Sanayi Uretimi (Haziran, a-a)

Butge Dengesi (Haziran)

Hizmet PMI (Temmuz)

Hizmet PMI (Temmuz)

Hizmet PMI (Temmuz)

Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Toplanti Tutanaklari
Hizmet PMI (Temmuz)

Perakende Satislar (Haziran, a-a)

Fabrika Siparisleri (Haziran, a-a)

Sanayi Uretimi (Haziran, a-a)

Hazine Nakit Dengesi (Temmuz)

Haftalik issizlik Maas Bagvurulari

Dig Ticaret Dengesi (Haziran)

Sanayi Uretimi (Haziran, a-a)

Dig Ticaret Dengesi (Haziran)

Cari Islemler Dengesi (Haziran)

ingiltere Merkez Bankasi (BoE) Toplantisi ve Faiz Karari
Onciil Ekonomik Gostergeler Endeksi (Haziran)
Hanehalki Harcamalari (Haziran, y-y)

Cari islemler Dengesi (Haziran)
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TURKIYE

Sektorel Biiylime Hizlari (y-y, %)

Tiirkiye Biiyiime Orani
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Kaynak: TUIK

Kaynak: TCMB
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Kaynak: Bloomberg

ENFLASYON GOSTERGELERI

TUFE ve Cekirdek Enflasyon

Yi-UFE

——TUFE (y-y, %) Cekirdek Enflasyon (y-y, %) Yi-UFE (y-y, %)
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Kaynak: TUIK Kaynak: TUIK
Gida ve Enerji Enflasyonu (y-y, %) Enflasyon Beklentileri
Gida Enerji TUFE ——12 Ay Sonrasinin Yillik TUFE Beklentisi (%)
——24 Ay Sonrasinin Yillik TUFE Beklentisi (%)
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g < s ¥ s o0 T xx 2 e 0 Kaynak: TCMB
Kaynak: TUIK



iSGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani

Mevsimsellikten Arindiriimis igsizlik Orani (%)

Isgiiciine Katilim Orani

Mevsim Etkisinden Arindinimis isgiiciine Katiima

issizlik O . Orani (%)
Igsizlik Orani (%) Mevsim Etkisinden Arindinlmis istihdam Orani (%)
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Kaynak: TUIK Kaynak: TUIK
DIS TICARET GOSTERGELERI
ithalat-ihracat Dis Ticaret Dengesi
ihracat 12 Aylik Toplam (milyar $) ——— Dis Ticaret Dengesi 12 Aylik Toplam (milyar
ithalat 12 Aylik Toplam(milyar $) dolar)
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Kaynak: TCMB aynak:
Cari Islemler Dengesi Sermaye ve Finans Hesabi
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) —— Digger Yatirimlar(12 aylik-milyon dolar)
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Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB
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KAMU MALIYESi GOSTERGELERI
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Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhgi
TCMB Faiz Oranlari
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Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi
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Tiirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

Reel Ekonomi
GSYH (Cari GSYH Bilyiime Orani issizlik Orani (%) ESadnaky ',Uret';‘ Kapasite
Fiyatlarla, (zincirlenmis hacim (mevsim etkisinden n F sl (V,'Y' ‘) KuIIar‘llm Qranl
milyon TL) endeksi, y-y, %) armdinimis) (takvim etkisinden (mevsimsellikten
e arindiriimig) arindiriimig) (%)
2023 17,179,479 5.1 8.8 2.4 77.3
2024 30,728,269 3.2 8.5 7.0 75.6
8.6 4.9 74.1
2025 12,125,173 2.0 (Haziran) (Mayis) (Temmuz)
Fiyat Gelismeleri (y-y, %)
TUFE Cekirdek TUFE Yi - UFE
2023 64.77 70.64 44.22
2024 44.4 45.34 28.52
2025 (Temmuz) 33.52 34.70 24.19

Parasal Gostergeler (Milyon TL)

M1 M2 M3 e TCMB Briit Doviz Rezervleri

(Milyon $)
2023 4,757,514 13,615,988 14,018,354 408,898 92,829
2024 6,152,140 17,454,497 19,389,973 606,984 90,737
S‘Z:SY ;‘7’"2";:';;'" 7,937,426 21,866,058 24,117,748 766,619 86,624
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
S‘;g : g‘é";(;;';‘;" 41.50 46.00 43
Cari islemler Dengesi ithalat ihracat Dis Ticaret Dengesi
2023 -39.9 376.4 254.2 -122.2
2024 -10.2 347.4 260.5 -86.9
Son Yayimlanan -0.6 (Mayis) 28.7 (Haziran) 20.5 (Haziran) -8.2 (Haziran)
Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku Merkezi Yon. Dis Borg Stoku Kamu Net Borg Stoku
2023 3,209.3 3,527.3 5,351.5
2024 4,959.9 4,297.3 7,145.2
2025 (Haziran) 6,568.7 4,893.7 7,799.0 (2025C1)
Biitge Giderleri Bitge Gelirleri Biitce Dengesi Faiz Dis1 Denge
2023 (Haziran) 487.9 268.2 -219.6 -182.2
2024 (Haziran) 866.5 591.2 -275.3 -176.0
2025 (Haziran) 1,239.6 909.4 -330.2 -54.5
Rasyolar ( %)
Biitce Agig1/GSYH AB Tanimli Genel Yonetim Borg Stoku/GSYH Cari Denge/GSYH
4.94 (2025C1) 25.3 (2025C1) -1.0 (2025C1)
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