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sekilde giincellenmistir.

Eski Sekil

| 8.2. Thracciin beklentilerini 6nemli dlciide etkileyebilecek egilimler, belirsizlikler, talepler, taahhiitler veya olaylar hakkindaki bilgiler asagidaki

" Yeni Sekil

27 Kasim 2019 tarih, 30961 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Kredilerin
Siniflandirilmas: ve Bunlar i¢in Ayrilacak Karsiliklara Iligkin Usul ve Esaslar
Hakkinda Yonetmelikte yapilan degisiklik ile Banka, Besinci Grup-Zarar
Niteligindeki Krediler altinda siniflandirilan ve bor¢lunun temerriidii nedeniyle
Omiir boyu beklenen kredi zarari karsilig: ayrilan kredilerin geri kazanilmasina
ilisgkin  makul  beklentiler  bulunmayan  kismini, beginci  grupta
sintflandirilmalarimi takip eden ilk raporlama déneminden itibaren TFRS 9
kapsaminda kayitlardan  diigebilmektedir.ilgili Karsilhiklar  Yénetmeligi
degisikligine uygun olarak kredilerin kayitlardan diigiillmesi bir muhasebe
uygulamasidir ve alacak hakkindan vazgec¢ilmesi sonucunu dogurmamaktadir.
Cari donemde %100 karsilik ayrilmig olan 11.423 TL tutarinda donuk alacak i¢in
kayittan diisme islemi yapilmistir (31 Aralik 2023: 1.599.845 TL).

ABD Merkez Bankasi (Fed), Eyliil ay1 toplantisinda gdsterge faiz oranini 50
baz puan diisiirmiis ve pandeminin baslangicindan bu yana ilk faiz indirim
dongiisiinii baglatarak daha fazla indirim yapilacaginin sinyalini vermistir. Fed,
dort yildan uzun bir siiredir yaptig: ilk indirim ile federal fon oranimi %4,75-
%5,00 araligina diigiirmistiir. Federal Acik Piyasa Komitesi (FOMC),
aciklamasinda, bir miktar yiiksek kalmasina ragmen enflasyon konusunda daha
fazla giiven kazandigini sdylemistir. Istihdam artisinin yavasladigi ve issizlik
oraninin yiikseldigi bir ortamda yetkililer, saglikli bir iggiicii piyasasini
siirdiiriirken fiyat istikrar1 hedeflerine ulagma risklerinin "kabaca dengede"
oldugunu kaydetmisgtir.

Fed Bagkani Jerome Powell, 50 baz puanlik faiz indirimi kararinin, politika
nun uygun sekilde yeniden ayarlanmastyla, ilimli bilyiime ve enflasyonun
ilebilir blr sekﬂde %2'ye dilgmesi baglaminda  isgiicli  piyasasindaki

27 Kasim 2019 tarih, 30961 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
Kredilerin Simiflandirilmast ve Bunlar i¢in Ayrilacak Karsiliklara
[liskin Usul ve Esaslar Hakkinda Y&netmelikte yapilan degisiklik
ile Banka, Besinci Grup-Zarar Niteligindeki Krediler altinda
siniflandirilan ve bor¢lunun temerriidii nedeniyle 6miir boyu
beklenen kredi =zarart karsiligi  ayrilan kredilerin  geri
kazanmilmasina iliskin makul beklentiler bulunmayan kismini, |
besinci grupta smiflandirilmalarint takip eden ilk raporlama
doneminden itibaren TFRS 9 kapsaminda kayitlardan
diisebilmektedir.ilgili Karsiliklar Yénetmeligi degisikligine uygun
olarak  kredilerin  kayitlardan  diisiilmesi bir muhasebe
uygulamasidir ve alacak hakkindan vazgegilmesi sonucunu
dogurmamaktadir. Cari dénemde %100 karsilik ayrilmis olan
11.423 TL tutarinda donuk alacak igin kayittan digme islemi
yapilmistir (31 Aralik 2023: 1.599.845 TL).

ABD Merkez Bankas1 (Fed), Eyliil ay1 toplantisinda gdsterge
faiz oranini 50 baz puan distirmiis ve pandeminin baglangicindan
bu yana ilk faiz indirim dongiisiinii baslatarak daha fazla indirim
yapilacaginmin sinyalini vermistir. Fed, dort yildan uzun bir siiredir
yaptig1 ilk indirim ile federal fon oranini %4,75-%5,00 aralifina
diiglirmiistiir.  Federal Acik Piyasa Komitesi (FOMC),
aciklamasinda, bir miktar yiiksek kalmasina ragmen enflasyon
konusunda daha fazla giiven kazandigimi sdylemistir. Istihdam
artisinin yavagladigl ve issizlik oraminin yiikseldigi bir ortamda
yetkililer, saglikli bir isgiicii piyasasim siirdiiriirken fiyat istikrar
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indirimlerin daha hizli veya yavag olabilecegini, gerektiginde durup beklemenin
de olasiliklar arasinda oldugunu belirtmistir.

ABD ekonomisi 2024 yilimin ikinci ¢eyreginde nihai verilere gére %3
biliyiimiig; %1,4 olan ilk ¢eyrek biiyiime oram1 %1,6’ya yukar1 yonlii revize
edilmistir. Reel GSYH'deki artis, dncelikle tiiketici harcamalan, 6zel envanter
yatinnmlart ve konut dis1 sabit yatirrmlardaki artislar yansitmistir. ithalat yukarn
yonlii revize edilmigtir. Kamu harcamalarinda ve stok etkisinde de yukar1 yonlii
revize ger¢eklesmistir. 2024 yilinda ABD ekonomisinin %2 billylimesi
beklenmektedir.

ABD’de Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Agustos’ta aylik bazda beklentilere
paralel %0,2 ger¢eklesmis; yillik bazda %2,9’dan %2,5e gerilemistir. Cekirdek
enflasyon ise aylik bazda %0,2 olan beklentilerin iizerinde %0,3 artmis; yillik
bazda %3,2 olmustur. Uretici Fiyat Endeksi (UFE) Agustos’ta bir énceki aya gére
%0,2; yillik bazda ise %1,7 ile beklentilerin altinda artis géstermistir. Cekirdek
UFE ise aylik bazda %0,3; yillik bazda %2,4 artisla beklentilerin altinda
kalmigtir. ABD’de enflasyonun yil sonunda %2,6’ya gerilemesi beklenmektedir.

ABD'de tarim dis1 istthdam Eyliil’de 150 bin kigi artis beklentisinin olduk¢a
tizerinde 254 bin kisi artmistir. Agustos ay1 verisi ise 142 bin kigiden 159 bin
kisiye yukari yonlii revize edilmigtir. Issizlik orani Agustos’taki %4,2’den
Eyliil’de %4,1’e gerileyerek beklentilerin altinda ger¢eklesmistir. Verilere gore
ortalama saatlik kazanclar Eyliil ayinda bir 6nceki yilin ayn1 ayina gére %4; ayhik
bazda %0,4 ile beklentilerin iizerinde artis gostermistir. Isgiiciine katilim orani
bir 6nceki aya gore degismeyerek Eyliill’de %62,7; istihdam orani ise bir dnceki
aya gore 0,2 puan yiikselisle %60,2 olmustur. ADP 6zel sektor istihdami Eyliil'de
143 bin kisi artig géstermistir. Daha 6nce 99 bin olarak a¢iklanan Agustos ay1
Ozel sektor istthdami 103 bine revize edilmistir.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) 12 Eyliil’de gergeklestirdigi toplantisinda faiz
oranlarml indirmis; biiylime ve ¢ekirdek enflasyon tahminlerinde giincellemeye
1$t1r 13 Mart 2024 tarihinde duyurulan operasyonel cergeve incelemesi
K @fmailsman islemleri faiz orani ile mevduat imkam faiz oram
b6 14 _3_3,“'baz puan, marjinal fonlama faiz orani ile ana refinansman

Fed Baskam Jerome Powell, 50 baz puanlik faiz indirimi
kararmin, politika  durusunun uygun sekilde yeniden
ayarlanmasiyla, ilimli biiylime ve enflasyonun siirdiiriilebilir bir
sekilde %2'ye diismesi baglaminda iggiicii piyasasindaki giiciin
korunabilecegine dair artan giiveni yansittigini séylemistir. Powell
ayrica, indirimlerin daha hizli veya yavas olabilecegini,
gerektiginde durup beklemenin de olasiliklar arasinda oldugunu
belirtmigtir.

Fed’in Eyliil aymna iliskin toplanti tutanaklari, Fed
yetkililerinin faiz indiriminin biiyiikliigii konusunda fikir

ayriligina diistiigiinii gostermistir. Tutanaklarda,
enflasyondaki diisiis ve risk dengesi onciiliigiinde tiim
yetkililerin, para politikas1 durusunun gevsetilmesinin

uygunlugu konusunda aym fikirde oldugu ifade edilmistir.
Tutanaklarda, biiyiik cogunlugun 50 baz puanhk indirimi
destekledigi, baz1 yetkililerin ise 25 baz puan indirimden yana
oldugu ifade edilmistir.

ABD ekonomisi 2024 yilinin ikinci ¢eyreginde nihai verilere
gore %3 bilylimiis; %1,4 olan ilk ¢eyrek biiyliime oran1 %1,6’ya
yukar:t yonlii revize edilmistir. Reel GSYH'deki artig, oncelikle
tilketici harcamalari, &zel envanter yatirimlar: ve konut dis1 sabit
yatinmlardaki artiglart yansitmistir, Ithalat yukar yénlii revize
edilmistir. Kamu harcamalarinda ve stok etkisinde de yukar1 yonlii
revize gerceklesmistir. 2024 yilinda ABD ekonomisinin %2
bilyiimesi beklenmektedir.

ABD’de Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Eylil’de ayhk
bazda beklentilerin iizerinde %0,2 artms; yilik bazda
%2,5’ten %2,4°e gerilemistir. Cekirdek enflasyon ise ayhk
bazda %90,2 ve yillik bazda %3,3 artisla beklentilerin iizerinde
ger¢eklesmigtir. Uretici Fiyat Endeksi (UFE) Eyliil’de bir
onceki aya gore degismemis; yMbk Dbazda _ise %18 ile
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islemleri faiz orami 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 oran1 60 baz puan indirimle %3,65'e ve marjinal
fonlama faiz orani da 60 baz puan indirimle %3,90’a disiirilmustir.

ECB Bagkam Christine Lagarde, biiyiimeye yonelik risklerin asagi yonli
oldugunu, ucretlerin, karlarm ve ticaret gerilimlerinin enflasyon igin potansiyel
yukan yonli riskler oldugunu, faizlerin ise diigiis patikasinda oldugunun oldukga
agikar oldugunu sdylemistir.

Euro Bolgesi ekonomisi 2024 yilinin ikinci ¢eyreginde revize edilen verilere
gore c¢eyreklik bazda %0,2 biylimistir. Ekonomi yillik bazda ise %0,6
bilylimiistiir. Ikinci ceyrekte Almanya yillik bazda %0 ile degisim gostermezken;
Fransa %1 bilyiimiistiir. Ikinci ¢ceyrekte Avrupa Birligi’nde en hizli biiyiiyen tilke
%4,2 ile Malta olmustur. Irlanda ise %4,1 ile en sert kiigiilen iilke olmustur.
Avrupa Merkez Bankas1 (ECB) Haziran ay: toplantisinda Euro Bélgesi 2024 yil:
biiyiime beklentisini %0,6’dan %0,9’a yiikseltmistir. Euro Bolgesi ekonomisi
2024 yilinin ikinci ¢eyreginde revize edilen verilere gore ¢eyreklik bazda %0,2
biiytimiistir. Ekonomi yillik bazda ise %0,6 biyiimiistiir. Ikinci ¢eyrekte
Almanya yillik bazda %0 ile degisim gostermezken; Fransa %1 biiylimistiir.
Ikinci ceyrekte Avrupa Birligi’nde en hizli biiyiiyen iilke %4,2 ile Malta
olmustur. Irlanda ise %4,1 ile en sert kiigiilen {ilke olmustur. Avrupa Merkez
Bankasi1 (ECB) Haziran ay1 toplantisinda Euro Bélgesi 2024 yili biiylime
beklentisini %0,6’dan %0,9’a yiikseltmistir.

Euro Bolgesi'nde Agustos’ta %2,2 olan yillik enflasyon, Eylil’de 6nciil
verilere gore %1,8 ile 2021’°den bu yana ilk kez Avrupa Merkez Bankas1 (ECB)
hedefinin altina gerilemistir. TUFE, Eyliil’de aylik bazda %0,1 gerilemistir.
Cekirdek enflasyon ise Eylil’de yillik %2,7, aylik %0,1 seviyesinde
gerceklesmistir. Avrupa Birligi’nde Eyliill ayinda enflasyonun en hizli arttig: tilke
%4,5 ile Belgika olmustur. En diisiik artis ise %0,2 ile Irlanda’da yasanmstir.
Euro Bélgesi’nin 2024 yili enflasyon beklentisi %2,5 seviyesinde bulunmaktadir.

RA: s
i nswaalkmma Orgiitii (OECD) Ekonomik Goriinlim Raporu'na
veR 't ¢ j?g?}%yﬁme tahmini %3,1'den %3,2'}_/6 revize edilirketz; 292_5 yil1

| beklentilerin iizerinde artis gﬁstéxjmistir. Cekirdek UFE ise

ayhk bazda %0,2; yilik bazda %2,8 artisla beklentilerin
iizerinde gelmistir. ABD’de enflasyonun yil sonunda %2,3
gerc¢eklesmesi beklenmektedir.

ABD'de tarim dis1 istthdam Eylil’de 150 bin kisi artis
beklentisinin oldukg¢a {izerinde 254 bin kigi artmistir. Agustos ay1
verisi ise 142 bin kisiden 159 bin kisiye yukari yonlii revize
edilmistir. Issizlik oran1 Agustos’taki %4,2’den Eylil’de %4,1’¢
gerileyerek beklentilerin altinda gergeklesmistir. Verilere gore
ortalama saatlik kazang¢lar Eyliil ayinda bir 6nceki yilin ayn1 ayimna
gore %4; aylik bazda %0,4 ile beklentilerin iizerinde artig
gostermigtir. Isgiiciine katihm oram bir &nceki aya gore
degismeyerek Eyliil’de %62,7; istihdam orani ise bir énceki aya
gore 0,2 puan yiikselisle %60,2 olmustur. ADP &zel sektor
istihdami Eyliil'de 143 bin kisi artis gostermistir. Daha 6nce 99 bin
olarak ag¢iklanan Agustos ay1 6zel sektdr istihdami 103 bine revize
edilmistir.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Ekim ay1 toplantisinda
beklendigi gibi faiz oranlarinda indirime gitmistir. 25 baz
puanhk indirimle mevduat faizi %3,25%e, politika faizi
%3,40°a, bor¢ verme faizi %3,65’e indirilmistir.

ECB Baskani Christine Lagarde, ""Son veriler daha durgun
bir toparlanmaya isaret ediyor. Hanehalki harcamalarinda
kademeli bir toparlanma bekliyoruz. Enflasyon hala giiclii ve
oniimiizdeki aylarda yiikselebilir. Ancak enflasyonun gelecek
yul hedefe gerilemesini dngoriiyoruz. Bilyiimede riskler asag:
yonlii; jeopolitik gelismeler enflasyonda yukar1 yénlii risk
olusturuyor." aciklamasinda bulunmugstur.

Euro Bolgesi ekonomisi 2024 yilinin ikinci ¢eyreginde revize
edilen verilere gore ¢eyreklik bazda %0,2 biiyiimiistiir. Ekonomi
yillik bazda ise %0,6 biiylimiistiir. [finci ¢eyrekie Almanya yillik
bazda %0 ile degisim gdstermezken; F'ransa %!
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Tg:inse %3,2’de sabit birakilmustir. Raporda, Oniimiizdeki ddnemde
dezenflasyonun, reel gelirlerdeki iyilesmenin ve daha gevsek para politikasinin
pek ¢ok ekonomide talebi destekleyecegi belirtilmistir. Belirgin risklerin devam
ettigi, devam eden jeopolitik ve ticari gerginliklerin yatirunlara zarar
verebilecegi ve ithalat fiyatlarini artirabilecegi ifade edilmistir. Isgiicii piyasalan
sogudukea biiylimenin beklenenden daha keskin yavaslayabilecegi, enflasyonun
beklendigi gibi yumusak bir sekilde diismezse finansal piyasalari olumsuz

etkileyebilecegi belirtilmigtir.

Tiirkiye ekonomisi 2024 yihinin ikinci ¢eyreginde gegen yilin ayni geyregine
gdre %2,8 olan beklentilerin iistiinde %2,5 bilylimiistir. Takvim etkisinden
armndirilmis GSYH, ikinci ¢eyrekte bir dnceki yilin ayni ¢eyregine gore %2,8
artmigtir. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH ise bir Snceki
ceyrege gore %0,1 artmistir. Gegtigimiz geyreklerde bilyiimeye en yiksek katk:
saglayan hane halki tiiketiminin katkismin 2024 yili ikinci ¢eyreginde net
ihracatin katkisinin altinda kalmas: dikkat ¢ekici olmustur. Net ihracatin yilin
ikinci ¢eyreginde bilylimeye katkisi 1,3 puan olurken, hane halk: tiketiminin
katkisi ise 1,2 puan olmustur. Ikinci geyrekte ihracatin biiylimeye katkisi olmasa
da, ithalatin negatif katkisinin azalmas: sonucu net ihracat biiylimeye en yiiksek
katki saglayan kalem olmustur. Uretim ve harcama yontemleri hesaplamasindaki
farki yansitan stok kaleminin bilyiimeye negatif katkisi ikinci geyrekte azalig
gbstermistir. Yilin ilk ¢eyreginde biiylimeye 4,4 puan azalis yonli katkida
bulunan stoklar kaleminin bilyiimeye yilin ikinci ¢eyregindeki negatif katkis1 0,2
puan olmustur. Yiln ikinci ¢eyreginde biliylime rakamlari sektrler bazinda
incelendiginde, en hizli biiyiimenin %9,6 biiyiime ile vergi-siibvansiyon tarafinda
yasandig1 gériilmektedir. Vergi-silbvansiyon tarafini %6,5 bilyiime ile insaat
sektérii izlemistir. Sanayi sektoriinde ise yillik bazda %1,8 daralma yaganmistir.
Yilin ikinci ¢eyreginde GSYH iginde en yitksek paya sahip olan hizmetler
sektdriiniin  biiyimede yine énemli rol oynadig:i goriilmiistiir. Yilin ikinci
geyreinde yillik bazda %3,1 biiyiiyen hizmetler sektdrii bilyimeye 1,9 puan

ﬁﬁg&; etmistir. Sanayi sektorii ise 2024 yili ikinci geyreginde
B4 negatif katkida bulunmugtur. Biiylimenin yilin ikinci

ceyrekte Avrupa Birligi'nde en hizh biiyiiyen iilke %4,2 ile Malta
olmustur. Irlanda ise %4,1 ile en sert kiigiilen lilke olmustur.
Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Haziran ay: toplantisinda Euro
Bolgesi 2024 yili biiyiime beklentisini  %0,6’dan  %0,9’a
yiikseltmistir. |

Euro Bolgesi'nde yilik enflasyon, Agustos ayinda %2,2
seviyesindeyken Eyliil ayinda %1,7'ye gerilemistir. Enflasyon,
ayhk bazda beklentilere paralel %0,1 diigmiistiir. Cekirdek
enflasyon ise %2,7 ile beklentilere paralel olarak
gerceklesmistir. Eyliil’de yilik enflasyona en yiiksek katk yine
hizmetler kaleminden gelirken; enerjide diisiis yasanmistir.
Avrupa Birligi’nde Eyliil’de enflasyonun yillik bazda en yiiksek
gerceklestigi iilkeler %4,8 ile Romanya, %4,3 ile Belglka ve
%4,2 ile Polonya olmustur. En diisiik artis ise %0 ile irlanda’da
yasanmistir. Eure Bélgesi’nin 2024 yih enflasyon beklentisi
%2,5 seviyesinde bulunmaktadir.

Tiirkiye ekonomisi 2024 yilimin ikinci ¢eyreginde gegen yilin
ayni ceyregine gdre %2,8 olan beklentilerin iistiinde %?2,5
bitylimiistiir. Takvim etkisinden armdilmis GSYH, ikinci
ceyrekte bir onceki yilin aym geyregine gore %2,8 artmugtir.
Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmig GSYH ise bir dnceki
ceyrege gbre %0,1 artmugtir. Gegtigimiz ceyreklerde biiylimeye en
yiiksek katk: saglayan hane halki tiikketiminin katkisinin 2024 yih
ikinci ¢eyreginde net ihracatin katkisiun altinda kalmas: dikkat
¢ekici olmustur. Net ihracatin yilin ikinci ¢eyreginde biiyiimeye
katkis1 1,3 puan olurken, hane halk: tiketiminin katkisi ise 1,2
puan olmustur. Ikinci geyrekte ihracatin biiylimeye katkis1 olmasa
da, ithalatin negatif katkisiuin azalmasi sonucu net ihracat
biiyiimeye en yiiksek katki saglayan kalem olmustur. Uretim ve
hesaplamasindaki fark: yansitan stok
ikinei - ceyrekte azalig
ijmeye 4,4 puan azaliy yonli

harcama yoOntemleri
kaleminin biiyimeye negatif Kkatl
gostermigtir. Yilin ilk geyreginde biiy
katkida bulunan stoklar kaler
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yarisindaki seyrine iligkin olarak; yilin ikinci yarisinda ilk yarisina kiyasla
bityiimede yavaslama yasanmasi muhtemel goriinmektedir. Gerek yurt i¢i talebin
kisiimasinin uzun vadeli etkilerinin éniimiizdeki dénem kendisini hissettirmesi
gerekse biiylimenin dnemli 6nciil gdstergelerinden biri olan sanayi tretimindeki
azalisin devam etmesinin miimkiin olmas1 yilin ikinci yarisinda biiyiimede asagi
yonlii risklere isaret etmektedir.

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Eyliil’de %2,20 olan beklentilerin iizerinde
aylik bazda %2,97 artmustir. Yillik bazda ise TUFE Agustos’taki %51,97 den
Eylil’de %49,38’¢e gerilemistir. Eyliil’de enflasyondaki ana belirleyiciler konut,
gida ve alkolsiiz igecekler ile ulastirma gruplarn olmustur. Gida ve enerji gibi
kontrol edilemeyen kalemleri icermeyen ve enflasyondaki ana egilimi gosteren
¢ekirdek enflasyon (C endeksi) Eylil’de bir énceki aya gore %3,57 artmis ve
yillik bazda Agustos’taki %51,56’dan %49,10°a gerilemistir. Boylece yillik
bazda ¢ekirdek enflasyon son on bes ayin en diisiik seviyesinde ger¢eklesmistir.
Yurt I¢i Uretici Fiyat Endeksi (YI-UFE) Eyliil’de bir 6nceki aya gore %1,37
artmis ve yillik bazda Agustos’taki %35,75’ten %33,09’a gerilemistir.

2023 yili Temmuz ayinda 5,3 milyar dolar agik veren cari islemler dengesi bu
yil 700 milyon dolar olan beklentilerin altinda 566 milyon dolar fazla vermistir.
Temmuz ayinda ihracat performansinin iyilesmesi ve ithalatta devam eden
kisitlamalarin etkisiyle yillik gerilemenin devam etmesi, dis ticaret a¢iginin
daralmasinda etkili olmustur. Bu durum cari islemler dengesine olumlu
yansirken; cari dengedeki pozitifligi arttiran dnemli bir diger unsur turizm ve
tagimacilik gelirlerinin etkisiyle net hizmet gelirlerindeki artis olmustur. Enerji
ve altin hari¢ cari islemler dengesinde, 6zellikle altin ithalatina getirilen
kisitlamalarin etkisiyle gordiigiimiiz daralma devam etmistir. Ocak-Temmuz
toplaminda 2023 yilinda 41,2 milyar dolar a¢ik veren cari denge bu yil aymi
donemde 16 milyar dolar a¢ik vermistir. Cari islemler agig1 12 aylik kiimiilatif
toplamda ise Temmuz’da 19 milyar dolara gerileyerek Mayis 2022’den sonra
gopgliigl en diisiik seviyeye gelmistir. Finansman tarafinda 670 milyon dolarhik
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ceyreginde biiyiime rakamlari sektérler bazinda incelendiginde, en
hizl1 biiytimenin %9,6 biiyiime ile vergi-siibvansiyon tarafinda

yasandig1 goriilmektedir. Vergi-siibvansiyon tarafini %6,5 biiytime |

ile ingaat sektorii izlemistir. Sanayi sektériinde ise yillik bazda
%1,8 daralma yasanmistir. Yilin ikinci ¢eyreginde GSYH i¢inde
en yiiksek paya sahip olan hizmetler sektoriiniin biiylimede yine
onemli rol oynadig1 goriilmiistiir. Yilin ikinci ¢eyreginde yillik
bazda %3,1 biiyiiyen hizmetler sektorii bitytimeye 1,9 puan katkida
bulunmustur. Katk: a¢isindan hizmetler sektoriinii 1,1 puan katka
ile vergi-siibvansiyon takip etmistir. Sanayi sektori ise 2024 yili
ikinci ¢eyreginde biiylimeye 0,4 puan negatif katkida bulunmustur.
Biiyiimenin yilin ikinci yarisindaki seyrine iligskin olarak; yilin
ikinci yarisinda ilk yarisina kiyasla biiyiimede yavaslama
yasanmast muhtemel goériinmektedir. Gerek yurt i¢i talebin
kisilmasinin uzun vadeli etkilerinin oniimiizdeki déonem kendisini
hissettirmesi gerekse biliylimenin 6nemli oncil gdstergelerinden
biri olan sanayi {iretimindeki azalisin devam etmesinin miimkiin
olmasi yilin ikinci yarisinda bilyiimede asag1 yonlii risklere isaret
etmektedir.

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Eyhil’de %2,20 olan
beklentilerin izerinde aylik bazda %2,97 artmustir. Yillik bazda ise
TUFE Agustos’taki %51,97°den Eyliil’de %49,38’¢ gerilemistir.
Eylil’de enflasyondaki ana belirleyiciler konut, gida ve alkolsiiz
icecekler ile ulastirma gruplari olmustur. Gida ve enerji gibi
kontrol edilemeyen kalemleri igermeyen ve enflasyondaki ana
egilimi gosteren ¢ekirdek enflasyon (C endeksi) Eyliil’de bir
onceki aya gore %3,57 artmus ve yillik bazda Agustos’taki
%51,56’dan %49,10°a gerilemistir. Boylece yillik bazda ¢ekirdek
enflasyon son on bes aymn en disilf Seviyesinde,gergeklesmisgtir.
Yurt f¢i Uretici Fiyat Endeksi (Yl-ﬁ
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! Temmuz’da 1,2 milyar dolar déviz girisinin yasanmasiyla birlikte rezerv
varliklar bu ay 5,4 milyar dolar artis kaydetmistir. Gegici dig ticaret
istatistiklerine gbére Agustos ayinda ihracat performansinin Temmuz’daki kadar
giiclii olmasa da yillik bazda arttifi, ithalattaki gerilemenin de devam ettigi
goriilmektedir. Bu duruma ek olarak, turizm gelirlerinin trendi diistiniildiigiinde
cari dengeye en yiiksek katkida bulundugu Agustos ay1 olmasi sebebiyle cari
dengedeki olumlu seyrin devam etmesi beklenmektedir.

2023 y1ili1 Agustos ayinda 51,3 milyar TL fazla veren merkezi yonetim biitge
dengesi, 2024 yilinin Agustos ayinda hizli bir disiisle 129,6 milyar TL acik
vermistir. Faiz dig1 denge 2023 yilinin Agustos aymda 138,4 milyar TL fazla
verirken, bu yilin ayn1 déneminde 32,5 milyar TL agik vermistir. Agustos ayinda
biitge gelirleri bir 6nceki yilin aymi ayma gore %12,5 artarak 690,7 milyar TL
olurken, biitce giderleri %45,8 artarak 820,3 milyar TL olmustur. Gegen yil
Agustos ayinda biitge fazlasi verilmesine karsin bu yilin aymi aymnda biitge
giderlerindeki artigin biitge gelirlerindeki artisa oranla daha hizli olmasinin
etkisiyle biit¢e dengesi 129,6 milyar TL agik vermistir. Vergi gelirlerinin thml
artig gosterdigi Agustos ayinda, vergi dist gelirler gliglii bir performans
gostererek gelirlerin artiginda 6nemli rol oynamistir. Giderler tarafinda ise faiz
dis1 giderler daha hizhi bir artig gostererek biitge agif1 verilmesinde etkili
olmustur. Biitge dengesinin yilin ilk sekiz ayinda verdigi acik ise 973,6 milyar
TL ile bir 6nceki yila gore yiikselmistir. Bdylece, biitge hedefinin %36,7’lik
kisnn gerceklesmistir.

2025-2027 yillarim kapsayan Orta Vadeli Program (OVP) aciklanmastir.
Biiyiime tahminleri agag1, enflasyon tahminleri ise yukart revize edilirken; biit¢e
ag1g1 tahminleri dezenflasyona gii¢lii destek amaciyla agag1 ¢ekilmistir. Programa
gbre 2024 yili biyime tahmini %4'ten %3,5'e, 2025 tahmini %4,5’ten %4’e
indirilmigtir. Enflasyon tahmini 2024 yili i¢in %33’ten %41,5°e, 2025 yil1 icin
%15,2’den %17,5’e yiikseltilmistir. Cari agigin GSYH’ye orani1 beklentisi 2024
jcin %3,1°den %1,7’ye indirilmistir. Cumhurbagkan1 Yardimcisi Cevdet
i '(ULQD%’EQ‘_WAdoncmlm iceren OVP’nin temel amacimn, enflasyonun
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gore %1,37 artmis ve yillik bazda Agustos’taki %35,75’°ten
%33,09’a gerilemistir.

2023 yili Agustos aymda 489 milyon dolar fazla veren cari
islemler dengesi bu yil 4,32 milyar delar fazla vermistir.
Ihracat Agustos’ta %3’lilk simrh bir artis kaydederken,
ithalattaki yillik gerileme %13 olmustur. Boylece dis ticaret
agif1 gecen yila gore %59 gerileyerek cari islemler dengesine
olumlu katkida bulunmustur. Diger yandan oédemeler
bilancosunun aktif tarafim olusturan en dnemli ikinci kalem
olan net hizmet gelirlerinin yilik bazda yiikselisi %2,4 ile
simirll kalmigtir. Bilanconun finansman tarafinda, 62 milyon
dolar dogrudan, 881 milyon dolar portféy, 2,2 milyar dolar
diger yatirnmlardan sermaye c¢kisi yasanmistir. Portfoy
yatirnmlarindaki  ¢ikista  yabancilarin  hisse  senetleri
piyasasindan yaptiklar1 net satisglarin yam sira tahvil bono
piyasasinda gerceklestirilen eurobond geri ddemeleri
belirleyici olmugtur. Diger yandan net hata noksan kaleminde
yasanan 3,7 milyar dolarhk déviz ¢ikisiyla birlikte Agustos’ta
rezerv varhklar 2,5 milyar dolar azahs kaydetmistir. Cari
islemler dengesi 12 ayhk kiimiilatif toplamda 11,2 milyar
dolara gerileyerek 2021 yusonundan bu yana goirdiigii en
diisiik seviyede gerceklesmistir. Diger yandan turizm
gelirlerinin olumlu katkisim en belirgin Agustos aylarinda
gormemize karsin bu yil séz konusu ayda net turizm ve hizmet
gelirlerinin cari dengeye katkisi sinirhi kalmistir. Cekirdek cari
denge olarak ifade edilen enerji ve altin hari¢ cari dengedeki
olumlu goriiniim ise Agustos’ta daha c¢ok belirginlesmistir.

2023 yilh Eyliil ayinda 129,2 milyar TL ac¢ik veren merkezi
yonetim biit¢ce dengesi, 2024 yilinin Eyliil ayinda 100,5 milyar
TL acik vermistir. Faiz dist dengg 2023 vilinin Eyliil ayinda
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kademeli olarak tek haneli seviyelere diisiiriilmesi, biiyiime potansiyelinin
enflasyonda diisiis siireciyle uyumlu sekilde yiikseltilmesi oldugunu soylemistir.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB), 19 Eyliil’de yapilan toplantida
beklentilere paralel politika faiz oraninm1 %50’de sabit birakmistir. TCMB, karar
metninde, Agustos ayinda aylik enflasyona dair gdstergeler bir biitiin olarak
| incelendiginde, ana egilimin belirgin bir defisim sergilemedigini, i¢linci
ceyrege iliskin gostergelerin yurt i¢i talebin yavaslamaya devam ederek
enflasyonist etkisinin azaldifim teyit etti§ini belirtmistir. Temel mal
enflasyonunun sinmirli bir artigla diigitkk seyretmeye devam ederken, hizmet
enflasyonundaki iyilesmenin son g¢eyrekte gerceklesmesinin beklendigi ifade
edilmistir. Enflasyon beklentileri ve fiyatlama davramislarinin dezenflasyon
stireci agisindan risk unsuru olmaya devam ettigi vurgulanmagtir.

Uluslararas1 kredi derecelendirme kurulusu Fitch, Tirkiye’nin uzun vadeli
déviz cinsinden kredi notunu 1 kademe yiikselterek "B+"dan "BB-'"ye
yiikseltmis; not goriiniimiinii ise "duragan" olarak belirlemistir. Sik1 bir parasal
politika durusunun Ongériillen mali konsolidasyon ve ihtiyatli asgari tcret
ayarlamalariyla  birlestirilmesinin  enflasyonda  Onemli  bir  duslist
destekleyecegine ve iyilestirilmis dis likidite tamponlarinin, diistik cari agiklarin
ve azaltilmis dolarizasyonun siirdiiriilmesine yardimei olacagina dair daha fazla
giiven duyuldugu degerlendirmesi yapilmistir.

OECD, Tiirkiye ekonomisi i¢in 2024 biiyiime tahminini %3,4’ten %3,2’ye
diisiirmistiir. Tiirkiye'de enflasyonun 2024 ve 2025 boyunca azalmasi
beklenmekle birlikte, ancak ¢ift haneli oranlarda kalmaya devam edecegi
belirtilmistir. OECD Tiirkiye’de 2024 yilinda enflasyonun %56, 2025 yilinda

%29,1 gerceklesmesini beklemektedir.
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milyar TL fazla vermistir. Eyliil aymnda biit¢e gelirleri bir
onceki yilin aym ayma gore %88,5 artarak 831,6 milyar TL
olurken, biitce giderleri %63,4 artarak 932,1 milyar TL
olmustur. Biitce dengesi 2023 wyihmmn ilk ii¢ ceyreklik
doneminde 512,6 milyar TL acik vermisti. S6z konusu agik,
2024 yihinin aymi doneminde ise 1 trilyon 74 milyar TL’ye
yiikselmistir. Faiz dis1 ag¢ik 2023 yihimin Ocak-Eyliil doneminde
41,7 milyar TL ger¢eklesmisti. 2024 yilinin aym déneminde ise
161,3 milyar TL faiz dis1 agik verilmigstir. 2024 yihnn ilk dokuz
ayinda biitce gelirleri bir onceki yilin aym dénemine gore
%76,9 artarak 6 trilyon 84,6 milyar TL, biitce giderleri ise
%81,1 artarak 7 trilyon 158,6 milyar TL olmustur. Eyliil’de
vergi dis1 gelirlerdeki 6nemli katkinin yam sira son iki aydir
yavaslayan vergi gelirlerinde de artis hizlanmistir. Giderler
tarafinda ise bazi1 kalemlerde yasanan diisiis biitce dengesine
olumlu Kkatki saglasa da faiz giderlerindeki artis biitce
dengesinin agik vermesinde etkili olmustur.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB), 19 Ekim’de
yapilan toplantida beklentilere paralel politika faiz oranim

| %50°de sabit birakmastir. TCMB, karar metninde, Eyliil

aymnda aybk enflasyonun ana egiliminin bir miktar
yiikseldigini, iiciincii ceyrege iliskin goéstergelerin yurt i¢i
talebin yavaslamaya devam ederek enflasyondaki diigiigii
destekleyici seviyelere yaklastifini ima ettigini belirtmistir. |
Temel mal enflasyonu diisiik seyretmeye devam ederken,
hizmet enflasyonundaki iyilesmenin son ceyrekte
gerceklesmesinin  beklendigi belirtilirken, enflasyondaki
iyilesmenin hizina dair belirsizligin ise son donemdeki veri
akig ile arttig ilk defa bu ayki notta yer almistir. Enflasyon |
beklentileri ve fiyatlama davranisifrimn dezenflasyon siireci

acisindan risk unsuru olmaya devajn ettigi vargulanmgtir.




