B HAFTALIK RAPOR 29 araiik 2025 VakifBank

Tirkiye ve Diinya Ekonomi Gilindemi (22 — 26 Aralik)

e  Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Para Politikasi Kurulu (PPK)'nun, agiklanan takvim gergevesinde
2026 yilinda sekiz toplanti gergeklestirecegi bildirildi. TCMB tarafindan yayimlanan 2026 Yili Para Politikasi
Metni’'nde, Banka’nin temel amacinin fiyat istikrarini saglamak ve sirdirmek oldugu, bu dogrultuda tim
politika araglarinin kararlilikla kullaniimaya devam edilecegi ve fiyat istikrarini destekleyici bir unsur olarak
finansal istikrarin da gozetilecegi vurgulandi.

e Sektorel enflasyon beklentileri Aralik ay1 anketinde, 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentileri bir 6nceki aya
gore piyasa katihmcilariigin 0.14 puan azalarak %23.35 seviyesine, reel sektor icin 0.90 puan azalarak %34.80
seviyesine ve hanehalki icin 1.34 puan azalarak %50.90 seviyesine geriledi.

e Merkezi ydonetim borg stoku Kasim ayi sonu itibariyle 13 trilyon 325 milyar lira oldu. Borg¢ stokunun 6 trilyon
274 milyar TL tutarindaki kismi Tiirk Lirasi cinsi, 7 trilyon 50 milyar TL tutarindaki kismi déviz cinsi borglardan
olustu.

e Mevsimsellikten arindirilmamis reel kesim gliven endeksi, Aralik ayinda bir 6nceki aya gore degismeyerek
100.8 seviyesinde gerceklesti. Mevsimsellikten arindiriimis reel kesim gliven endeksi ise bir dnceki aya gore
0.5 puan artarak 103.7 seviyesinde gergeklesti.

¢ Mevsimsel etkilerden arindiriilmamis imalat sanayi kapasite kullanim orani, Aralik ayinda bir dnceki aya gére
degismeyerek %74.4 seviyesinde gerceklesti. Mevsimsel etkilerden arindirilmis imalat sanayi kapasite
kullanim orani ise bir dnceki aya gore 0.1 puan artarak %74.2 seviyesinde gerceklesti.

e Asgari lcret 2026 yiliigin %27’lik artigsla net 28 bin 75 lira 50 kurus olarak belirlendi.

o Degerli kagit olarak nitelendirilen belgeler icin alinacak Ucretlere 2026 yilinda %25.49 olan yeniden
degerleme oraninin altinda %19 artis yapildi.

e Hazine ve Maliye Bakanligi, 2025’in dérdinci gegici vergi déneminden itibaren enflasyon muhasebesi
uygulamasinin kaldirildigini duyurdu.

e ABD ekonomisi Uglincu geyrekte oncul verilere gore beklentilerin Gzerinde yilliklandiriimis bazda %4.3
bliyliime gosterdi.

e ABD Bagkani Donald Trump, ekonomik biytumeye iliskin agiklanan verileri “harika” olarak nitelendirirken,
s6z konusu performansin tarifeler sayesinde elde edildigini ifade etti.

e Trump, Fed baskanligina atanacak ismin piyasalarin iyi performans gosterdigi donemlerde faizleri dislirmesi
gerektigini savunarak, kendisiyle ayni gériiste olmayan bir kisinin Fed baskani olamayacagini ifade etti.

o ABD Merkez Bankasi (Fed) Yonetim Kurulu Uyesi Stephen Miran, 2026 yilinda Fed’in faiz indirimlerine devam
etmemesi durumunda ekonominin resesyon riskiyle karsi karsiya kalabilecegini soyledi.

e Japonya hikimeti, gelecek Mart ayinda sona erecek mali yil i¢cin ekonomik blylme tahminini yukari yonlu
revize ederken, bliyiimenin izleyen mali yilda hizlanacagini 6ngérdi. Buna gore, ekonominin mevcut mali
yilda %1.1, 2026 mali yilinda ise %1.3 oraninda blylUmesi beklenirken; gicli tiketim ve sermaye
harcamalarinin zayif dis talebi dengeleyecegi degerlendirildi.

e Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Baskani Kazuo Ueda, BoJ’'un %2 enflasyon hedefine ulasmaya yaklastigini
belirterek, gelecek yil daha fazla faiz artisinin muhtemel oldugunun sinyalini verdi.
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Ayrintilar...

Yurtigi

Sektorel Enflasyon Beklentileri (Gelecek 12 Ay, %)
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2025 yili Aralik ayinda 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentileri bir 6nceki aya gore, piyasa katilimcilari igin 0.14

puan azalarak %23.35 seviyesine, reel sektor icin 0.90 puan azalarak %34.80 seviyesine ve hanehalki i¢in 1.34

puan azalarak %50.90 seviyesine geriledi.

Gelecek 12 aylik donemde enflasyonun diisecegini bekleyen hanehalki orani bir énceki aya goére 0.30 puan

azalarak %24.53 seviyesinde gerceklesti.

Merkezi Yonetim Borg Stoku 2025 yili Kasim ayi itibariyle 13 trilyon 325 milyar TL oldu.

Enstriiman
Yapisina Gére
Merkezi Yonetim
Borg Stoku
(milyar TL)
Toplam
ic Borg Stoku
Hazine
Bonosu
Devlet Tahvili
Dis Borg Stoku
(TL)
Dis Borg Stoku
(milyar $)
Uluslararasi
Tahvil (TL)
Uluslararasi
Tahvil (milyar
$)
Kredi
Kredi (milyar
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22.0
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20.6

2020

1,812.1
1,060.4

0
1,060.4
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102.3

593

80.6

158.8

21.1

2021

2,747.8
1,321.2

9.9
1,311.3

1,426.6

109.7

1,087.3

83.6

339.3

26.1

2022

4,035.5
1,905.3

18.9
1,886.4

2,130.1

113.7

1,644.9

87.8

485.2

25.9

2023

6,736.6
3,209.3

13
3,208.0

3,527.4

119.6

2,717.6

92.1

809.8

27.4

2024

9,257.4
4,959.9

66.3
4,893.6

4,297.5

121.8

3,332.3

94.4

965.2

27.4

2025
Kasim

13,325
7,941.2

265.6
7,675.6

5,383.9

126.9

4,100.5

96.6

1,283.4

30.3

Borg stokunun 6.274,9 milyar TL tutarindaki kismi Tirk Lirasi cinsi; 7.050,1 milyar TL tutarindaki kismi déviz cinsi

bor¢lardan olustu.
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Yurt disi

ABD ekonomisi 2025 yilinin ligiincii geyreginde onciil verilere gore %4.3 biiyiidi.
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Kaynak: BEA, U.S. Bureau of Economic Analysis

ABD ekonomisi, Uglincli geyrekte 6nciil verilere gore %3.3 olan beklentilerin Gzerinde yilliklandirilmis bazda %4.3
blylme gostererek 2023 yilinin tiglinci ¢ceyreginden bu yana en ylksek bliyiime oranini kaydetti.

Uclincii geyrekteki bliylime, tiiketim harcamalari, ihracat ve kamu harcamalarindaki artislardan kaynaklanirken,
yatirimlardaki gerileme bu artisi kismen sinirladi.

Son donemde yasanan hiikiimet kapanmasi nedeniyle, 2025 yilinin Uglinci ¢eyregine iliskin ilk biylime verisi, 30
Ekim tarihinde yayimlanmasi planlanan oncil tahmin ile 26 Kasim tarihinde yayimlanmasi planlanan ikinci
tahminin (revizyon) yerine gegmektedir.
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Haftalik Veri Takvimi (29 Aralik 2025 — 2 Ocak 2026)

29.12.2025 ABD Bekleyen Konut Satislari (Kasim, y-y) -%0.4 %0.4
Dallas Fed imalat Endeksi (Aralik) -10.4 -5

30.12.2025 Tirkiye issizlik Orani (Kasim) %8.5 --
Ekonomik Glven Endeksi (Aralik) 99.5 ==

ABD Case-Shiller Konut Fiyat Endeksi (Ekim, y-y) %1.4 %1.1

MNI Chicago PMI (Aralik) 36.3 39.5

Fed Toplanti Tutanaklari -- --

31.12.2025 Tirkiye Dis Ticaret Dengesi (Kasim) -7.58 milyar $ --
ABD Haftalik issizlik Maas Bagvurulari 214 bin kisi --

02.01.2026 Tiirkiye iSO imalat PMI (Aralik) 48 -
ABD imalat PMI (Aralik) 51.8 51.8

Euro Bélgesi imalat PMI (Aralik) 49.2 49.2

Almanya imalat PMI (Aralik) 47.7 47.7

Fransa imalat PMI (Aralik) 50.6 50.6

italya imalat PMI (Aralik) 50.6 50.1

ingiltere imalat PMI (Aralik) 51.2 51.2
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TURKIYE
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Kaynak: iSO, Bloomberg

ENFLASYON GOSTERGELERI

TUFE ve Cekirdek Enflasyon
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iSGUCU GOSTERGELERI
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KAMU MALIYESi GOSTERGELERI

Biitge Dengesi (12 aylik toplam-milyar TL)
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Tiirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

Reel Ekonomi
GSYH (Cari GSYH Bilyiime Orani issizlik Orani (%)
Fiyatlarla, (zincirlenmis hacim (mevsim etkisinden

milyon TL) endeksi, y-y, %) arindiriimig)
2023 27,091,469 6.6 8.8
2024 44,587,225 33 8.5
2025-111 17,424,718 3.7 5
e (Ekim)
Fiyat Gelismeleri (y-y, %)
TUFE Gekirdek TUFE
2023 64.77 70.64
2024 44.4 45.34
2025 (Kasim) 31.07 31.65

Sanayi Uretim Kapasite
Endeksi (y-y, %) Kullanim Orani
(takvim etkisinden (mevsimsellikten

arindiriimig) arindiriimig) (%)
2.3 77.3
7.0 75.6
2.2 74.2
(Ekim) (Aralik)
Yi - UFE

44.22

28.52

27.23

Parasal Gostergeler (Milyon TL)

M1 M2 M3 Emisyon
2023 4,757,514 13,615,988 14,018,354 408,898
2024 6,152,140 17,454,497 19,389,973 606,984
Son Yayimlanan
(19.12.2025) 9,506,724 24,134,204 26,882,340 796,898
Faiz Oranlari (%)
TCMB O/N (Borg Alma) TCMB O/N (Borg Verme)
2023 41.00 44.00
2024 46.00 49.00
Son Yayimlanan 36.50 41.00

(29.12.2025)

TCMB Briit Doviz Rezervleri
(Milyon $)
92,829
90,737

79,409

TCMB Haftalik Repo
42.50
47.50

38.00

Cari islemler Dengesi

2023 -41.5
2024 -7.5
Son Yayimlanan 0.457 (Ekim)

Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku

2023 3,209.3
2024 4,959.9
2025 (Kasim) 7,941.2

Biitge Giderleri

ithalat ihracat Dis Ticaret Dengesi
367.2 254.4 -112.8
340.1 262.1 -78.0
31.5 (Ekim) 23.9 (Ekim) -7.6 (Ekim)
Merkezi Yon. Dis Borg Stoku Kamu Net Borg Stoku
3,527.4 5,351.5
4,297.5 7,145.2
5,383.9 8,932.1 (2025C2)
Biitge Gelirleri Biitce Dengesi Faiz Dis1 Denge
2023 (Kasim) 671.2 746.8 75.6 170.2
2024 (Kasim) 956.1 939.5 -16.6 129.7
2025 (Kasim) 1,250.1 1,419.6 169.5 287.4
Rasyolar ( %)
Biitce Agig1/GSYH AB Tanimli Genel Yénetim Borg Stoku/GSYH Cari Denge/GSYH

3.90 (2025C3)

Mal Ticareti ve Cari Denge (Milyar $)

24.1 (2025C2)

-1.2 (2025C3)
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