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Yurt digi Makroekonomik Geligsmeler

AMB’den beklenen faiz artisi... Avrupa Merkez Bankasi, enerji sokunun enflasyon tzerindeki
etkilerinin daha kalici olabilecegine yonelik risklerle politika faizlerini 25 baz puan artirdi. Bdylece
AMB, Orta Dogu’'daki gatismalarin basladigi Subat ayindan bu yana ikinci kez sikilastirmaya
giderken, dezenflasyon surecindeki belirgin bozulmaya karsi daha temkinli bir durus sergiledi. Faiz
artisinin yani sira 2027 ve 2028 enflasyon tahminlerinin yukari ¢ekilmesi, enerji kaynakli sokun
orta vadeli enflasyon goérinimuani de etkiledigine isaret ediyor. Nitekim AMB, enflasyonun hedefin
Uzerinde kalma suresinin 6nceki beklentilerden daha uzun olabilecegini degerlendiriyor. Bununla
birlikte, 2026 buylime tahmininin yukari revize edilmesi ve Lagarde’in ikinci ¢eyrek blylimesinin
enerji sokuna ragmen direngli kaldigini vurgulamasi, ekonominin mevcut asamada stagflasyonist
bir tabloya suriiklenmedigini gosteriyor. ECB’nin 6nimizdeki doneme iligkin temel endisesi,
yuksek enerji fiyatlarinin tcretler ve fiyatlama davraniglari Gzerinden ikinci tur etkiler yaratmasi ve
enflasyonist baskilarin kalicilagsmasi olarak éne gikiyor. Bu nedenle Banka, 6nceden belirlenmis
bir faiz patikasina bagh kalmak yerine gelen verilere gére toplanti bazinda karar alacagini bir kez
daha teyit etti. Ote yandan, imalat ve tiiketici giivenindeki direng, i¢ talebin ve biiyiimenin enerji
sokuna karsi su asamada beklenenden daha dayanikli olduguna isaret ediyor. Piyasa fiyatlamalari
da AMB’nin mevcut sikilastirma déngusinin heniiz tamamlanmadigina ve 2027 ortasina kadar
ilave faiz artiglarinin giindemde olduguna isaret ediyor.

Cekirdek PCE enflasyonu %3,4’e ulasti... ABD'de gekirdek PCE enflasyonu, bir ay onceki
%3,3'ten Mayis ayinda %3,4’e yikseldi (Ekim 2023'ten bu yana en yiksek seviye), aylik enflasyon
ise piyasa beklentileriyle uyumlu olarak %0,3 olarak gerceklesti. Gida ve enerji dahil genel PCE
enflasyonu %0,4 olurken, yillik enflasyon Nisan ayindaki %3,8'den Mayis ayinda %4,1'e yukseldi.
Fed yetkilileri, uzun vadeli egilimleri daha iyi yansitan bir gosterge olarak gekirdek enflasyona
daha fazla odaklanma egilimindedir. Hem manget hem de cekirdek PCE enflasyonu en son
2021'in baglarinda %2'nin altinda kalmisti. Para piyasalari, faiz artinminin Eylil ayinda
gerceklesebilecegine ve ardindan bir artis daha olmasini beklemektedir. Yiiksek enflasyona
ragmen tuketiciler, bu yilki daha yilksek vergi iadeleri ve benzin fiyatlarindaki artisin etkisini bir
Olglide hafifleten borsa rallisi sayesinde harcamalarini sirdirdiler. Hanehalklari ayrica
birikimlerini kullanarak, daha az tasarruf ediyor. Ekonomik faaliyetin Ugte ikisinden fazlasini
olusturan tlketici harcamalari, Nisan ayinda %0,4 arttiktan sonra Mayis ayinda %0,7 sigradi.
NOTR

Piyasa Gostergeleri

Kurlar Son Haftalik Yilbagindan
Dolar/TL 48.62 0.4% 13.0%
Euro/TL 56.26 (0.1%) 11.9%
Doviz Sepeti/TL 52.45 0.2% 12.3%
DXY 99.33 0.2% 0.8%
Euro/Dolar 1.1568 (0.5%) (1.3%)
Dolar/Yen 154.02 (0.2%) (2.0%)
Dolar/Zar 16.18 1.2% (2.8%)
Dolar/Brl 5.13 (0.0%) (6.5%)
Dolar/Rub 84.25 (2.0%) 6.8%
Hisse Senedi Son Haftalik Yilbagindan
BiST100 14,467 3.2% 28.5%
Dow Jones 52,573 (1.6%) 9.4%
S&P500 7,657 (0.8%) 11.9%
Eurostoxx 6,325 (1.1%) 9.2%
Nikkei 64,011 (1.6%) 27.2%
SSEC 3,888 (1.1%) (2.0%)
MSCIEM $ 1,722 (0.3%) 22.6%
MSCI Turkey $ 360 3.2% 24.0%
Bono-Eurobond Son Haftalik Yilbagindan
1Y TRY 36.6% (81 bps) (84 bps)
2Y TRL 39.6% (46 bps) 235 bps
10Y TRY 34.2% (17 bps) 524 bps
5Y Eurobond$ 6.6% 8 bps 72 bps
10Y Eurobond$ 7.1% 6 bps 54 bps
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Yurt i¢i Makroekonomik Gelismeler

Politika faizi %37,0 seviyesinde...TCMB, bu ayki PPK toplantisinda piyasa
beklentileriyle uyumlu olarak politika faizini %37,0 seviyesinde sabit tuttu. Banka ayrica
gecelik bor¢ verme ve borglanma faizlerini sirasiyla %40,0 ve %35,5 seviyelerinde
degistirmedi. Yuksek devam eden jeopolitik riskler ve yurt igi siyasi belirsizliklerin,
TCMB'nin temkinli durusunu korumasinda ve faiz koridorunun asimetrik yapisini
slrdirmesinde etkili oldugu goriliyor. Karar metninde sinirli degisiklikler yapilirken,
maliyet yonli enflasyonist baskilara daha fazla vurgu yapildi. Banka, enflasyon
gbérinimiinde belirgin bir bozulma olmasi halinde para politikasinin daha da
sikilagtirilabilecegi yonindeki mesajini yineledi. Kararin piyasa fiyatlamalari Gzerindeki
etkisi genel olarak nétr oldu. USD/TRY 48,49 civarinda yatay seyrederken, 2 ve 10 yillik
tahvil faizleri sirasiyla %39,6 ve %34,2 seviyelerinde kaldi. BIST 100 Endeksi ise kararin
ardindan %0,2 daha geriledi.

Maliyet yénlii enflasyona vurgu... TCMB, aylik enflasyondaki oynakliga ragmen
enflasyonun ana egilimindeki gerilemenin son aylarda siirdiigiine dikkat gekti. Ozellikle
akaryakit fiyatlarindaki yiikselise ragmen, enflasyonun ana egiliminin Ust Uste iki ay
boyunca %2’nin altinda kalmasi dikkat gekici. Bu cergevede TCMB, arz yonli soklarin
yurt i¢i fiyatlara gegiskenliginin sinirli kalmasinin i¢ talebin zayif olduguna isaret ettigini
belirtti. Baslangigta i¢ talepteki yavaslamanin boyutuna iliskin daha temkinli bir
g6rlisimiiz olsa da, son veriler talep kosullarinin son iki-li¢ ay igerisinde bir miktar
ihmlilastigini gosteriyor. Bununla birlikte, fonlama maliyetinin yakin dénemde %40'tan
%37'ye gerilemesi, talepte yeniden ivmelenme riskini beraberinde getirebilir. Daha
onemlisi, TCMB jeopolitik gelismeler ve yiiksek enerji fiyatlari kaynakl enflasyonist
risklerin yukari yonlu olduguna isaret ediyor. Biyiik olglide talebe duyarl olan kira ile
lokanta ve otel fiyatlarindaki enflasyonun bir miktar hiz kestigini gézlemlerken, ulastirma
hizmetleri ile bilgi ve iletisim hizmetleri enflasyonunun son dénemde maliyet baskilarini
yansitacak sekilde yukseldigini géruyoruz. Dolayisiyla, jeopolitik gerilimlerin ve 6zellikle
enerji fiyatlarinin kalici sekilde gerilemesi, faiz indirim déngusinin yeniden baslamasi ve
devam edebilmesi agisindan énemli bir 6n kosul olarak 6ne ¢ikiyor.

Ekim toplantisi ve Eyliil enflasyonuna iligkin beklentiler... Ekim ayindaki PPK
kararini degerlendirmek icin henliz erken olmakla birlikte, Orta Dogu’daki gerilimlerin
Eylil ay1 sonuna kadar hafiflemesi durumunda dahi enflasyon dinamikleri (izerinde kalici
bir etkisinin olmasi muhtemel gériiniiyor. Eyliil ayinda TUFE enflasyonunun aylik bazda
yaklasik %2,5 seviyesinde gergeklesmesini ve yillik enflasyonun %31'in altina
gerilemesini bekliyoruz. Bu gergevede, TCMB'nin Ekim toplantisinda politika faizini 100
baz puan indirmesini, faiz indirim déngusunin Aralik ayinda da devam etmesini
bekliyoruz. 2027 yili igin ise segim riskine ragmen, 2027 yilinda segim yapiimayacagi
varsayimi altinda TUFE enflasyonunun %23,7, politika faizinin ise %27-28 civarinda
gergeklesmesini bekliyoruz.

Politika faizi %37,0 seviyesinde...TCMB, bu ayki PPK toplantisinda piyasa
beklentileriyle uyumlu olarak politika faizini %37,0 seviyesinde sabit tuttu. Banka ayrica
gecelik borg verme ve borglanma faizlerini sirasiyla %40,0 ve %35,5 seviyelerinde
degistirmedi. Yiksek devam eden jeopolitik riskler ve yurt igi siyasi belirsizliklerin,
TCMB'’nin temkinli durusunu korumasinda ve faiz koridorunun asimetrik yapisini
slrdirmesinde etkili oldugu goriliyor. Karar metninde sinirli degisiklikler yapilirken,
maliyet yonli enflasyonist baskilara daha fazla vurgu yapildi. Banka, enflasyon
goriniminde belirgin  bir bozulma olmasi halinde para politkasinin daha da
sikilastirilabilecegi yonindeki mesajini yineledi. Kararin piyasa fiyatlamalari Gzerindeki
etkisi genel olarak nétr oldu. USD/TRY 48,49 civarinda yatay seyrederken, 2 ve 10 yillik
tahvil faizleri sirasiyla %39,6 ve %34,2 seviyelerinde kaldi. BIST 100 Endeksi ise kararin
ardindan %0,2 daha geriledi.

Maliyet yonlii enflasyona vurgu... TCMB, aylik enflasyondaki oynaklida ragmen
enflasyonun ana egilimindeki gerilemenin son aylarda siirdiigiine dikkat gekti. Ozellikle
akaryakit fiyatlarindaki yiikselise ragmen, enflasyonun ana egiliminin Ust Uste iki ay
boyunca %2’nin altinda kalmasi dikkat gekici. Bu cergcevede TCMB, arz yonli soklarin
yurt i¢i fiyatlara gegiskenliginin sinirli kalmasinin i¢ talebin zayif olduguna isaret ettigini
belirtti. Baslangigta i¢ talepteki yavaslamanin boyutuna iliskin daha temkinli bir
g6rlisimiiz olsa da, son veriler talep kosullarinin son iki-li¢ ay igerisinde bir miktar
ihmlilastigini gosteriyor. Bununla birlikte, fonlama maliyetinin yakin dénemde %40'tan
%37'ye gerilemesi, talepte yeniden ivmelenme riskini beraberinde getirebilir. Daha
6nemlisi, TCMB jeopolitik gelismeler ve ylksek enerji fiyatlari kaynakli enflasyonist
risklerin yukari yonlu olduguna isaret ediyor. Blyiik dlglide talebe duyarl olan kira ile
lokanta ve otel fiyatlarindaki enflasyonun bir miktar hiz kestigini gézlemlerken, ulastirma
hizmetleri ile bilgi ve iletisim hizmetleri enflasyonunun son dénemde maliyet baskilarini
yansitacak sekilde yikseldigini gorliyoruz. Dolayisiyla, jeopolitik gerilimlerin ve 6zellikle
enerji fiyatlarinin kalici sekilde gerilemesi, faiz indirim déngusinin yeniden baslamasi ve
devam edebilmesi agisindan énemli bir 6n kosul olarak 6éne ¢ikiyor.

Net déviz pozisyonunda kismi diigiis... 4 Eylul haftasinda TCMB’nin brit rezervleri
4,0 milyar dolar azalarak 184,2 milyar dolara geriledi. Bu azaligin 3,2 milyar dolari
altin rezervlerindeki diisiisten kaynaklanirken, doviz rezervleri 0,7 milyar dolar azaldi.
Buna gore, briit rezervler yil basindan bu yana 9,6 milyar dolar azalirken, 52 haftalik
kimdlatif rezerv birikimi 4,1 milyar dolar oldu. TCMB’nin toplam varliklarindan toplam
ylkumlliklerini gikararak hesapladigimiz net rezervler, 63,1 milyar dolardan 61,8
milyar dolara gerilerken, TCMB’deki Hazine mevduati da dahil olmak lizere net
rezervler ise 69,2 milyar dolardan 67,8 milyar dolara disti. TCMB'nin bankalarla
yapti§i swap islemleri de dahil olmak Uzere net déviz pozisyonu, bir hafta 6nceki 52,4
milyar dolardan 49,7 milyar dolara geriledi.

Hisse senedi piyasasindan yogun cikis... 4 Eylil haftasinda, yurtdigi yatinmcilar
648 milyon dolar tutarinda hisse senedi satarken, 209 milyon dolar tutarinda tahvil
satin aldi (Kesin Alim, Ters Repo ve Teminat dahil). Yabancilarin elindeki hisse
senetlerinin piyasa degeri 43,3 milyar dolardan 40,9 milyar dolara gerilerken, tahvil
stokunun piyasa degeri 25,9 milyar dolardan 26,2 milyar dolara yiikseldi. Son 52
hafta iginde yurt disi yerlesikler hisse senedi girisi 2,3 milyar dolar olarak
gerceklesirken, tahvil pozisyonlari (repo dahil) 8,1 milyar dolar ve 6zel sektér tahvil
piyasasindaki pozisyonlari 3.918 milyon dolar artti. Ayrica, hesaplamalarimiza gére
yurt disi yerlesikler, 4 Eylul haftasinda swap kanali izerinden 0,6 milyar dolarlik ¢ikis
kaydetti.

Temmuz ayinda 36 milyon dolarhk cari fazla... Cari islemler dengesi, Temmuz
ayinda piyasa beklentisi olan 640 milyon dolarlik fazlanin altinda kalarak 36 milyon
dolar fazla verdi. Gegen yilin ayni ayinda kaydedilen 1,8 milyar dolarlik fazlanin
ardindan, 12 aylik birikimli cari agik 40,7 milyar dolara (GSYH'nin yaklasik %2,4'G)
ylikselerek bir 6nceki aydaki 39,0 milyar dolar seviyesinin lizerine gikti. Enerji ve altin
hari¢ gekirdek cari denge ise Temmuz ayinda 5,0 milyar dolar fazla verirken, gegen
yihin ayni ayinda bu rakam 6,0 milyar dolar seviyesindeydi. Buna bagli olarak, 12
aylik birikimli gekirdek cari fazla Temmuz ayinda 27,8 milyar dolara geriledi. Temmuz
ayinda ihracat yillik bazda %2,3 artarken, ithalat %5,4 yikseldi ve dis ticaret acigi 4,6
milyar dolardan 5,6 milyar dolara genigledi. Ote yandan, turizm gelirleri bir énceki
ayda kaydedilen %3,2’lik distsin ardindan Temmuz ayinda yillk bazda %3,8
geriledi. Birincil gelir dengesi 2,6 milyar dolarlik net gikis verirken, ikincil gelir dengesi
de 56 milyon dolarlk net gikis kaydetti. Oniimiizdeki dénemde cari agigin
genislemeye devam ederek 2026 yil sonunda yaklasik 53 milyar dolara ulagmasini
bekliyoruz.

Temmuz ayinda portfoy girigleri giiglii... Dogrudan yatinmlar Temmuz ayinda 514
milyon dolarlik net giris kaydetti. Yabancilarin gayrimenkul alimlari ise yillik bazda
%10,1 gerileyerek 322 milyon dolar seviyesinde gergeklesti. Bununla birlikte, 12 aylik
birikimli net dogrudan yatirrm dengesi 0,3 milyar dolarlik negatif seviyeye gerileyerek
son 26 yilin en digik seviyesine ulasti. Son yillarda brit dogrudan yatirim girigleri
kademeli olarak yaklagik 10 milyar dolar seviyesine gerilerken, yurt disina yapilan
dogrudan yatirmlar énemli élglide artarak Temmuz 2026 itibariyla 10,3 milyar dolara
ulasti. Portfoy girisleri ise Temmuz ayinda guclu seyretti ve toplam 5,8 milyar dolarlik
giris kaydedildi. Bu tutarin 2,0 milyar dolari hisse senetlerine yénelik olurken, yabanci
yatinmcilar 2,4 milyar dolar tutarinda Devlet Ig Borglanma Senedi (DIBS) alimi
gergeklestirdi. Boylece 12 aylik birikimli portfdy girisleri 6,0 milyar dolara ulasti.

Temmuz ayinda rezerv birikimi... Bankalar ve sirketler Temmuz ayinda sirasiyla
1,7 milyar dolar ve 2,0 milyar dolar borglanma gergeklestirdi. Buna gére, 6 aylik
hareketli ortalamaya gére borg gevirme oranlari bankalar igin %114,4, sirketler igin
ise %163,0 seviyesinde gergeklesti. Son 12 aylik dénemde toplam kredi girisleri 50,9
milyar dolara ulasarak dis finansmanin temel kaynagi olmaya devam etti. Benzer
sekilde, efektif ve mevduat hareketleri Temmuz ayinda 5,5 milyar dolarlik giris
kaydetti. TCMB rezervleri Temmuz ayinda 14,3 milyar dolar artarken, son 12 aylik
doénemdeki kimdulatif rezerv kaybi 31,5 milyar dolara ulasti. Temmuz ayinda 36
milyon dolarlik cari fazla, 13,7 milyar dolarlik sermaye girisi ve 14,3 milyar dolarlik
rezerv artigi dikkate alindiginda, net hata ve noksan kalemi 0,6 milyar dolarlik fazla
kaydetti.
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Makroekonomik Gostergeler

Buylume 1C 2025 2C 2025 3C 2025 4C 2025 1C 2026 2C 2026
GSYH (Milyar TL, cari fiyatlarla) 12570 14610 17533 18527 17098 19,870
GSYH (Milyar Dolar, cari fiyatlarla) 348 378 436 440 392 438
GSYH (4 Ceyrek Toplam, Milyar TL) 48,153 52,601 57,800 63,241 67,769 73,028
Ceyreklik Bilyiime, gceyrekten ceyrege 0.9% 1.2% 0.8% 0.3% 0.3% 1.1%
Ceyreklik Bilyiime, yildan yila 2.6% 4.8% 3.9% 3.5% 2.6% 2.3%
istihdam Verileri 2C 2025 | 3C 2025 | 4C 2025 | 1C 2026 | 2C 2026 | Temmuz 26
igsizlik Orani (m.e.a) 8.0% 8.6% 7.8% 8.1% 7.6% 8.1%
isgiiciine Katilma Orani (m.e.a) 53.7% 53.4% 52.9% 53.0% 52.9% 52.5%
Tarim digi igsizlik orani (m.e.a) 31.5% 30.1% 29.0% 31.1% 28.8% 30.6%
Sanayi Uretimi (ceyreklik Ortalama) 2C 2025 3C 2025 4C 2025 1C 2026 2C 2026 | Temmuz 26
Sanayi Uretimi (tea, Yillik Deg.) 4.6% 4.7% 1.4% (0.2%) 1.7% (0.6%)
Ara Mali imalati 4.0% 3.9% 3.3% 0.5% 2.9% 1.7%
Dayanikh Tiiketim Mal imalat (2.8%) (6.2%) (5.8%) (9.6%) (2.6%) (2.9%)
Dayaniksiz Tiiketim Mali imalati 0.5% (3.6%) (5.2%) (7.1%) (1.3%) (1.1%)
Sermaye Mali imalati 11.4% 17.8% 6.1% 6.6% 4.1% (3.6%)
Enflasyon 2C 2025 | 3C 2025 | 4C 2025 | 1C 2026 | 2C 2026 | Agustos 26
TUFE 35.0% 33.3% 30.9% 30.9% 32.1% 31.5%
Cekirdek-C 35.6% 32.5% 31.1% 29.7% 29.8% 30.1%
UFE 24.5% 26.6% 27.7% 28.1% 28.1% 28.0%
Dig Ticaret (Ceyreklik Toplam, Milyar Dolar) 2C 2025 3C 2025 4C 2025 1C 2026 2C 2026 | Temmuz 26
ihracat 66.1 69.1 72.8 63.3 72.7 72.9
ithalat 93.0 86.8 97.8 91.9 97.3 96.3
Dig Ticaret Dengesi (27.0) 17.7) (25.0) (28.6) (24.5) (23.4)
Altin ve Enerji Harig (11.7) (3:2) (5.6) (11.40) (7.8) (7.7)
Odemeler Dengesi (Milyar Dolar) 1C 2025 2C 2025 3C 2025 4C 2025 1C 2026 | Haziran 26
Cari iglemler Dengesi (12 ay birikimli) (17.5) (24.1) (25.6) (30.2) (39.7) (38.9)
Cekirdek Cari Acik (12 ay birikimli) 48.9 41.9 41.1 36.8 26.6 29.0
Turizm Gelirleri (Net, 12 ay birikimli) 48.9 49.3 49.6 51.0 51.7 51.3
Dogrudan Yatinmlar (net, 12 Ay Birikimli) 5.5 4.8 5.7 3.1 2.1 0.3
Portféy Yatirimlari (Geyreklik Toplam) 14 (7.3) 8.0 (0.5) (4.6) 3.5
Hisse Senedi 0.4) 0.7 0.8 0.7 (0.8) 4.4
DIBS 0.8 3.7 4.1 2.0 (2.0) 1.3
Eurobond 0.1 (1.6) 3.2 (1.4) 19 1.0
Eurobond (Reel Sektdr) 1.1 0.3 0.6 0.6 11 2.0
Banka-Uzun Vadeli Borglanma (Ceyreklik Toplam) 6.9 6.6 4.1 4.3 3.7 6.7
Reel Sektér Uzun Vadeli Borglanma (Ceyreklik Toplam) 2.1 1.9 2.6 10.5 4.6 4.1
Rezerv (Ceyreklik Toplam) (11.6) (15.6) 15.7 (10.5) (42.0) 9.7
Net Hata Noksan (Ceyreklik Toplam) (0.1) (0.1) 2.1 (7.8) (14.1) (0.6)
Dis Borg Stoku 3C 2024 | 4C2024 | 1C2025 | 2C 2025 | 3C2025 | 4C 2025
Toplam Dig Borg Stoku/GSYH 30% 28% 29% 29% 28% 27%
Kisa Vadeli Dig Bor¢ Stoku/GSYH 18% 16% 16% 15% 15% 14%
Uzun Vadeli Dig Borg Stoku/GSYH 12% 12% 13% 14% 13% 13%
Kamu Dig Borg Stoku/GSYH 9% 8% 7% 7% 6% 6%
Ozel Sektor Dig Borg Stoku/GSYH 22% 20% 21% 22% 22% 22%
Biitce (Ceyreklik Toplam, Milyar TL) 2C 2025 | 3C 2025 | 4C2025 | 1C 2026 | 2C 2026 | Temmuz 26
Gelirler 3,192.0 3,294.0 3,831.0 4,005.0 3,782.0 4,008.0
Harcamalar 3,461.0 3,552.0 4,412.0 4,425.0 4,305.0 4,570.0
Faiz Dig1 Harcamalar 2,814.0 2,962.0 4,020.0 3,549.0 3,717.0 3,913.0
Biitce Dengesi (270.0) (257.0) (582.0) (420.0) (523.0) (562.0)
Faiz Disi Denge 378.0 332.0 (189.0) 456.0 65.0 95.0
DoOviz Rezervleri (Milyar Dolar) 2C 2025 | 3C 2025 | 4C 2025 1C 2026 | 2C 2026 Eylll 26
Merkez Bankasi Doviz Rezervleri 711 87.0 77.0 55.3 54.3 70.4
Toplam D6viz Rezervleri 149.9 183.0 193.9 155.3 149.2 184.3
Briit Rezerv/3 Aylik ithalat 1.71 2.21 2.12 1.87 1.57 1.91
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Bankacilik Sektori

Fonlama Kaynaklari 04-Eyl-26 28-Agu-26 26-May-26 26-Ara-25 29-Agu-25 Haftalk 3 Aylhk Yil.bas. Yillik
Toplam Mevduatlar 31,857,427 32,446,981 29,558,376 27,378,657 23,962,216 (1.8%) 7.8% 16.4% 32.9%
TL Mevduatlar 19,466,533 19,957,073 17,758,752 16,719,192 14,933,128 (2.5%) 9.6% 16.4% 30.4%
Vadesiz Mevduat 2,975,409 3,366,141 2,864,816 2,861,690 2,404,386 (11.6%) 3.9% 4.0% 23.7%
YP Mevduatlar (mnABDS$) 257,451 260,399 259,152 249,641 220,787 (1.1%) (0.7%) 3.1% 16.6%
Vadesiz Mevduat 237,912 249,328 242,901 239,473 202,469 (4.6%) (2.1%) (0.7%) 17.5%
Repo Fonlamasi 3,205,827 2,950,157 3,075,949 2,390,939 2,898,874 8.7% 4.2% 34.1% 10.6%
FX Repo (milyon dolar) 26,225 25,919 24,281 28,817 29,111 1.2% 8.0% (9.0%) (9.9%)
Y.digi Bankalar (mn ABD$) 123,264 123,062 112,037 103,362 106,324 0.2% 10.0% 19.3% 15.9%
Ozkaynaklar 5,986,123 5,986,611 5,640,083 4,986,974 4,342,606 (0.0%) 6.1% 20.0% 37.8%
Plasmanlar (milyon TL) 04-Eyl-26 28-Agu-26 26-May-26 26-Ara-25 29-Agu-25 Haftallk 3 Aylhik Yil.bas. Yilhk
Nakit ve Nakit Benzeri 1 5,003,777 5,180,490 4,413,864 4,277,955 3,820,751 (3.4%) 13.4% 17.0% 31.0%
Y.digi Bankalar Alacaklar (mn ABDS$) 20,417 20,228 24,878 26,173 16,972 0.9% (17.9%) (22.0%) 20.3%
Toplam Krediler 28,128,197 28,028,588 25,927,476 22,877,011 20,550,006 0.4% 8.5% 23.0% 36.9%
TL Musteri Kredileri 17,897,206 17,841,892 16,474,075 14,321,386 12,659,355 0.3% 8.6% 25.0% 41.4%
Tuketici Kredileri 3,459,480 3,452,811 3,243,148 2,881,331 2,506,075 0.2% 6.7% 20.1% 38.0%
Konut 830,234 826,909 783,658 673,903 608,904 0.4% 5.9% 23.2% 36.3%
Tasit 41,517 41,848 44,344 51,323 53,555 (0.8%) (6.4%)  (19.1%)  (22.5%)
/htiyag ve Diger 2,587,729 2,584,055 2,415,146 2,156,105 1,843,617 0.1% 7.1% 20.0% 40.4%
Taksitli Ticari Krediler 3,085,769 3,072,254 2,922,459 2,470,258 2,108,881 0.4% 5.6% 24.9% 46.3%
Kredi Kartlari (YP dahil) 3,469,173 3,450,843 3,174,708 2,693,715 2,440,837 0.5% 9.3% 28.8% 42.1%
i$letme Kredileri 7,498,869 7,468,629 7,010,857 6,149,528 5,330,207 0.4% 7.0% 21.9% 40.7%
YP Musteri Kredileri (mn ABD$) 212,484 212,291 207,532 200,314 192,892 0.1% 2.4% 6.1% 10.2%
TL Menkul Kiymetler 5,155,156 5,215,040 4,885,636 4,556,483 4,369,689 (1.1%) 5.5% 13.1% 18.0%
YP Menkul Kiymetler (mn ABD$) 57,237 57,281 58,470 57,428 56,840 (0.1%) (2.1%) (0.3%) 0.7%
Aktif Kalitesi (milyon TL) 04-Eyl-26 28-Agu-26 26-May-26 26-Ara-25 29-Agu-25 Haftalk 3 Aylhk Yil.bas. Yillik
Takipteki Krediler (brit) 862,191 844,947 723,856 578,126 470,395 2.0% 19.1% 49.1% 83.3%
Tuketici Kredileri 170,756 167,216 138,284 113,985 97,236 2.1% 23.5% 49.8% 75.6%
Taksitli Ticari Krediler 153,306 148,855 126,214 94,223 74,986 3.0% 21.5% 62.7% 104.4%
Kredi Kartlari 192,962 188,865 155,481 122,464 101,957 2.2% 24.1% 57.6% 89.3%
isletme Kredileri 345,167 340,011 303,877 247,454 196,217 1.5% 13.6% 39.5% 75.9%
Ozel Karsgiliklar 650,821 633,786 544,596 426,201 347,152 2.7% 19.5% 52.7% 87.5%
Oran Analizi 04-Eyl-26 28-Agu-26 26-May-26 26-Ara-25 29-Agu-25 Haftalk 3 Aylhik Yil.bas. Yilhk
Kredi / Mevduat 2 81.8% 80.0% 81.1% 77.4% 79.4% 177bp 62bp 433bp 239bp
TL 87.8% 85.4% 88.6% 82.0% 81.3% 245bp (82bp) 577bp 649bp
YP 72.3% 71.4% 69.9% 70.2% 76.1% 85bp 239bp 204bp  (389bp)
Takipteki Krediler Orani 3.0% 2.9% 2.7% 2.5% 2.3% 5bp 26bp 52bp 74bp
Tuketici Kredileri 4.9% 4.8% 4.3% 4.0% 3.9% 9bp 67bp 98bp 106bp
Taksitli Ticari Krediler 3.6% 3.5% 3.1% 2.7% 2.5% 9bp 47bp 88bp 113bp
Kredi Kartlari 5.6% 5.5% 4.9% 4.5% 4.2% 9bp 66bp 102bp 139bp
Net YP Pozisyonu / Ozkaynaklar 0.7% 0.6% 1.2% 0.3% 1.5% 7bp (56bp) 35bp (83bp)

1 nakit, Merkez Bankasi'ndan alacaklar, para piyasasi, 2 kalkinma ve yatirim bankalari kredileri hari¢




Haftalik Biilten OYAK YATIRIM

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

GSYH (Milyar TL, Cari Fiyatlarla) 3,152 3,806 4,402 5142 7,433 15325 27,091 44,587 63,021
GSYH (Milyar Dolar, Cari Fiyatlarla) 864 807 775 730 828 925 1,153 1,358 1,596
Kisi Bagina Gelir (GSYH, Dolar) 10,616 9,693 9,127 8599 9,539 10,655 13,008 15325 18,040
GSYH Biyiimesi (%) 7.5 2.8 0.9 1.9 11.4 5.6 5.1 3.3 3.6
ihracat (fob) (Milyar Dolar) 157 168 172 169 225 254 256 262 273
ithalat (cif) (Milyar Dolar) 234 223 203 219 254 364 362 344 365
Dig Ticaret Dengesi (Milyar Dolar) () (55) ) (50) (29 (110) (106) (82) (92)
Cari iglemler Dengesi (Milyar Dolar) (41) 1) 15 @D ©7) -37 (42) (13) (30)
Cari islemler Dengesi / GSYH (%) (48)  (26) 1.4 (4.4) 07 (1) (36 (1.0) (1.9)
TUFE Yil Sonu (% degisim) 119 203 118 146 361 643 647 44.4 30.9
Politika Faizi (%) 8.0 240 120 170 14.0 9.0 425 475 38.0
Biitce Dengesi (Milyar TL) (48)  (73) (124) (175) (202)  (143) (1380) (2108) (1799
Biitce Dengesi/GSYH (%) 15 (@0 (9 (5 (28 (10 (2 @7 (29
BiST 100 1,153 913 1,144 1477 1,858 5509 7,470 9,830 11,252
ABD Dolari / TL (Yil sonu) 3.78 5.29 5.95 8.15 13.32 1871  29.47 35.38 42.96

Faiz (Gésterge, bilesik, yil sonu) (%) 134 197 117 120 227 100 397 406 372
Euro / ABD Dolan 120 114 112 120 114 107 110 104 118

4.15 5.67 6.31 8.28 14.19 19.48 31.07 36.01 46.79

Déviz Sepeti
Ham Petrol Fiyati - Brent (Dolar/Varil, Ort) 67 51 66 55 78 98 82 79 68
TCMB Fonlama Maliyeti (%) 12.75 2406 1143 17.00 1400 9.00 4250 4750  38.00

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatinim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bolimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif
icermemektedir. Veriler, givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagl kullanilmasindan dogabilecek zararlardan OYAK Yatirm
Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tiim gériis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma Bdlimi’ne ait olup diger OYAK
Grubu sirketlerinin gorus ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tim goérts ve bilgiler nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. OYAK Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen
sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatirrmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle OYAK Yatirim ve diger grup sirketlerinin yatirim bankaciligi ve/veya diger is iligkileri
iginde olabilecegini veya bu tiir is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul ederler.



