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Kiresel Ekonomi

ABD ve iran arasinda Subat ayi boyunca diplomatik miizakerelerle es zamanli ilerleyen
askeri hareketlilik, ayin son guinii askeri harekata donustu.

ABD Yiksek Mahkemesi, Trump'in ulusal acil durum yetkisine dayanarak yirirlige
koydugu kiresel ek gimrik tarifelerini iptal etti.

ABD ekonomisi 6ncii verilere gore 2025 yilinda %2,2 biyadd.

Fed’in son toplantisinin tutanaklari Gyelerin éniimizdeki déneme iliskin faiz patikasina
dair gorislerinin birbirinden farklilastigini gésterdi.

Avrupa, ingiltere ve Cin merkez bankalar, Subat ayi toplantilarinda gésterge faiz
oranlarinda degisiklige gitmedi.

Japonya’da erken genel segimlerin ardindan genislemeci maliye politikasi izlenecegi
yonindeki beklentiler piyasalari destekledi.

Jeopolitik gerilimler ve tarifelere iliskin belirsizlikler kiiresel hisse senedi piyasalarinda
risk istahini baskilarken, altinin ons fiyati glivenli yatirnm araglarina yonelimin etkisiyle
Subat ayini %8,5 yikselisle tamamladi.

Brent tirli petroliin varil fiyat, Orta Dogu’da artan gerilimin kiresel petrol arzini
olumsuz etkileyecegine yonelik endiselerle Mart ayinin ilk haftasi itibariyla 80 USD/varil
seviyesinin Uzerine yikseldi.

Tirkiye Ekonomisi

Tirkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine gére 2025 yilinin son g¢eyreginde yillik
bazda %3,4, 2025 yilinin tamaminda %3,6 buyuda.

issizlik orani Ocak’ta 0,3 puanlik bir artisla %8,1 diizeyine, atil isgiicii orani %29’'dan
%29,9’a yukseldi.

iSO Tiirkiye imalat PMI Subat’ta 49,3 seviyesiyle son 22 ayin en yiiksek diizeyine ¢ikti.

Aralik ayinda 7,3 milyar USD ile piyasa beklentilerinin lizerinde gerceklesen cari agik,
2025 yilinin tamaminda 2,4 katina ¢ikarak 25,2 milyar USD oldu.

Merkezi yonetim bitge acigl Ocak ayinda 214,5 milyar TL diizeyinde gergeklesirken, faiz
disi denge 241,9 milyar TL fazla verdi.

Subat ayinda TUFE aylik bazda %2,96 ile piyasa beklentilerine paralel artarken, yillik
tiiketici enflasyonu %31,53’e vyiikseldi. Ayni dénemde Yi-UFE enflasyonu aylik bazda
%2,43, yillik bazda %27,56 diizeylerinde gerceklesti.

Yilin ilk Enflasyon Raporu’nda 2026 sonuna iliskin ara hedefini %16 seviyesinde koruyan
TCMB enflasyon tahmin araligini %13-%19’dan %15-%21’e yikseltti.

BIST-100 endeksi Subat ayinda gelismekte olan llke borsalarindan olumsuz ayrisarak
%0,9 geriledi.
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Kiiresel Ekonomi
ABD ve iran arasindaki gelismeler piyasalarin odaginda...

ABD ile iran arasinda Subat ayi boyunca devam eden
diplomatik temaslara eslik eden askeri hareketlilik, ayin son
gininde catisma haberleriyle farkli bir boyuta tasindi. 28
Subat sabahi Israil ve ABD’nin iran’in Ust diizey yoneticilerini
ve askeri altyapisini hedef alan operasyonlara baslamasina
iran bolgedeki ABD islerini de hedef alan fiize saldirilariyla
karsilik verdi. iran, kiiresel petrol arzi agisindan kritik 6neme
sahip Hirmiiz BogazI'ndan gecisi yasaklayan wuyan
yayimlarken,  bolgedeki bazi  petrol  tankerlerinin
vurulduguna iliskin haber akisi kiiresel enerji arzina iliskin
endiseleri belirgin sekilde arttirdi. Bu gelismelerin ardindan
biyuk petrol sirketleri bogaz lizerinden sevkiyatlarini askiya
aldiklarini duyurdu. S6z konusu gelismelerin ardindan petrol
ve dogalgaz fiyatlar hizli yikselirken, kiresel finansal
piyasalarda oynakhgin arttigi gézlendi.

ABD Yiksek Mahkemesi ek giimriik tarifelerinin iptaline
karar verdi.

ABD Yiksek Mahkemesi, 20 Subat’ta 3’e karsi 6 oyla aldigi
kararla ABD Baskani Trump'in yurirlige koymus oldugu
kiresel ek glimriik tarifelerini iptal ettigini acikladi. Kararda,
Trump’in  dayanak noktasi olarak aldigi 1977 tarihli
Uluslararasi Acil Ekonomik Glgler Yasasi'nin baskanlara
vergi veya har¢ koyma gibi yetkiler tanimadig,
vergilendirme yetkisinin anayasal olarak yalnizca Kongreye
ait oldugu belirtildi. Kararin ardindan baskanlara Kongre
onayl olmaksizin 150 giin boyunca tarife koyma vyetkisi
taniyan 1974 tarihli Ticaret Yasasi’'na dayanarak ithal edilen
mallara kiresel capta %10’luk bir tarife uygulayacagini
aciklayan Trump, bu oranin %15’e cikarilabilecegini de
belirtti. S6z konusu %10’luk ek tarife orani 24 Subat
itibariyla uygulamaya alinirken, oranin %15’e g¢ikariimasi
yoninde calismalarin siirdigu bilgisi de haberlere yansiyor.
Yiksek Mahkeme kararinin ardindan AB Parlamentosu
gumrik tarifelerine iliskin politika belirsizligi netlesene
kadar ikili ticaret anlagmasinin onaylanmasina ydnelik
yasama calismalarini askiya aldigini duyurdu. Hindistan da
Washington'a ticaret heyeti gonderme planlarini erteledi.

ABD ekonomisi 2025 yilinda %2,2 oraninda biiyiidd.

ABD ekonomisi Oncl verilere gore 2025 yilinin son
ceyreginde yilliklandirilmis bazda bir 6nceki ¢ceyrege kiyasla
%1,4 ile beklentilerin altinda bir bilyiime performansi
sergiledi. Bu dénemde tiketim harcamalarinin yavasladigi
izlenirken, son ¢eyrekte gerceklesen hiikiimet kapanmasinin
da bliyimeyi 0,9 puan asagl yonlu etkiledigi gorilda. 2025
yili genelinde ise ABD ekonomisi %2,2 oraninda buyudd.

Ocak ayinda yillik bazda ivme kazanarak %2,3 artis
kaydeden sanayi Uretimi verisi lilkede Uretim faaliyetlerinin
veni yila gliclli bir gériinimle basladigina isaret etti. Bununla
birlikte, Ocak ayinda tarim disi istihdam 130 bin kisi ile
beklentilerin oldukga lzerinde artarken, issizlik orani da
%4,3’e geriledi. Fed’in para politikasi kararlari agisindan
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vakindan takip ettigi yillk cekirdek PCE enflasyonu da
Aralik'ta %3 ile son 10 ayin en yiksek seviyesine ylikseldi.

ABD'de Ekonomik Biiyiime
6 (MA, yilhiklandinlmis, yiizde puan)

-
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Enflasyona iliskin risklerin devam ettigine ve istihdam
Uzerindeki asagl yonlu risklerin 6nceki aylara kiyasla
azaldigina isaret eden verilerin ardindan Fed’den faiz
indirim beklentilerinin zayifladigi gorildi. Fed’in 28 Ocak’ta
sona eren toplantisinin tutanaklarinda da yelerin
6nimuizdeki donemde izlenecek faiz politikasina iliskin
goruslerinin farklilastigr gorildi. Tutanaklarda bazi Fed
yetkililerinin enflasyonun dists egilimi kalcilik kazanana
kadar daha fazla gevsemeye gidilmemesi gerektigini
savundugu, birkag yetkilinin enflasyonun hedef seviyenin
Gzerinde kalmasi halinde faiz artirrminin uygun olacagini
degerlendirdigi goruldi.

Euro Alani’nda agiklanan veriler karisik bir goriiniim
sundu.

Euro Alan’’nda TUFE Subat’ta aylik bazda %0,7 yiikselirken,
yillik bazda eneriji fiyatlarindaki gerilemenin etkisiyle %1,9
ile Gst Uste ikinci ayinda da ECB’nin %2’lik enflasyon
hedefinin altinda gergeklesti. Bolgede imalat PMI Subat’ta
50,8 ile Agustos 2025’ten bu yana ilk kez esik degerin
Gzerine ¢ikarken, hizmetler PMI 51,9 dizeyiyle sektor
faaliyetlerindeki ihmh seyrin devam ettigini gosterdi. Ayni
déneme iliskin gliven endeksleri ise zayif seyrini stirdirerek
bolgede glivenin halen tam olarak toparlanamadigina isaret
etti.

Euro Alani PMI
(esik deger=50)
55
51,9
0,8
50
45
s imalat PMI Hizmetler PMI
40
Sub.24 Agu.24 Sub.25 Agu.25 Sub.26

ECB ve BoE faiz oranlarinda degisiklik yapmadi.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Subat ayi toplantisinda piyasa
beklentileri paralelinde referans faiz oranlarinda degisiklik
yvapmadi. Toplanti sonrasinda yayimlanan metinde kiresel
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Kiiresel Ekonomi

ticaret politikasindaki degisiklikler ve jeopolitik gelismeler
nedeniyle gorinimiin belirsiz oldugu, bununla birlikte
bolge ekonomisinin  zorlu kiiresel ortamda direncini
korudugu ifade edildi.

ingiltere Merkez Bankasi (BoE) da 5 Subat’taki toplantisinda
politika faizini beklentiler paralelinde degistirmeyerek
%3,75 seviyesinde tuttu. BoE Baskani Bailey’in faizlerin
sabit tutulmasi yoniinde oy kullandig toplantida kararin 4’e
karsi 5 oyla alinmasi dikkat gekti. Bailey toplant sonrasinda
yaptigl agiklamada, Nisan ayindan itibaren enflasyonun %2
hedefinin altina  dugsecegi tahmininin  strdurulebilir
gorinmesi halinde pozisyonunu degistirebilecegini belirtti.
BoE, Ingiltere ekonomisine iliskin 2026 yili biyime
tahminini %1,2’den %0,9’a revize etti.

Japonya’da Basbakan Takaichi secimden zaferle ¢ikti.

Japonya’da 8 Subat’'ta gergeklestirilen erken genel
secimden Basbakan Takaichi’'nin liderligindeki Liberal
Demokrat Parti zaferle ¢ikti. Se¢im sonugclari, Takaichi
hikiimetinin ekonomiyi canlandirmaya yonelik reform ve
mali genisleme beklentilerini gliclendirerek piyasalari
desteklerken, Nikkei endeksi de ay igerisinde tarihi zirvesini
gordi. Takaichi hikimetinin ay sonunda mali genisleme
taraftari oldugu bilinen iki akademisyeni BoJ ydnetim
kurulu icin aday gostermesi, lUlkede genislemeci ekonomi
politikasina iliskin hamlelerin devam edecegi seklinde
yorumlandi. Japonya ekonomisi 2025’in son ceyreginde
yilliklandirilmis bazda %0,2 ile beklentilerin oldukga altinda
biyirken, tlkede yillik TUFE enflasyonu Ocak’ta %1,5 ile
Mart 2022’den bu yana en diisiik seviyesine geriledi. Ote
yandan, Ocak ayinda ABD’ye yapilan ihracattaki %5'lik
gerilemeye ragmen ihracatin yilik bazda %16,8 artmasi
dikkat ¢cekti.

Cin ekonomisine iligkin zayif veriler...

Cin’de vyilik TUFE enflasyonu Ocak'ta %0,2 ile piyasa
beklentilerinin altinda gerceklesirken, yillik cekirdek TUFE
artisi %0,8 oldu. Ote yandan, ayni dénemde {retici fiyatlari
yilhk bazda %1,4 gerileyerek deflasyonist bolgedeki seyrini
40. ayina tasidi. Ulkede kiiciik ve orta odlgekli firmalara
odaklanan Ratingdog imalat PMI Subat’ta 52,1 ile
beklentilerin 1,9 puan lzerinde gergeklesirken, kamuya ait
blylk olcekli firmalara odaklanan NBS imalat PMI 49,0 ile
beklentilerin ve 6nceki ayin bir miktar altinda kaydedildi.
Cin Merkez Bankasi (PBoC), Subat ayi toplantisinda 1 ve 5
yilik kredi faiz oranlarini lst Uste 9. ayda da
degistirmeyerek sirasiyla %3,0 ve %3,5 seviyelerinde tuttu.

Kiiresel piyasalar...

Trump’in Ocak ayi sonunda Fed baskanligina diger adaylara
kiyasla daha “sahin” algilanan Kevin Warsh’u aday
gostermesiyle Subat ayl basinda sert gerileyen emtia
fiyatlari, ay boyunca genel olarak dalgali bir gérinim
sundu. Bu donemde Warsh’un Fed bilangosunu
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kiiclltecegine yonelik beklentiler ve Ocak ayindaki FOMC
toplantisinin  tutanaklari piyasalarda asagi yonli baski
olusturdu. Ote yandan, ay boyunca ABD ile iran arasinda
devam eden gerilim ile ay sonunda ABD Yiksek
Mahkemesi'nin karariyla ortaya c¢ikan tarife belirsizligi
emtia fiyatlarini arttirdi. Subat’ta ABD hisse senedi
piyasalari genel olarak saticili seyrederken, MSCI diinya
borsalari endeksi aylik bazda %0,6’lik ihmh bir artis kaydetti.
Buna karsilik, MSCI gelismekte olan ulkeler endeksi %5,4,
altin fiyatlari da %8,5 yikseldi.

Altin ve Petrol Fiyatlar
6.250 ——— Altin (USD/ons) 95

Brent Turil Ham Petrol (USD/varil, sag eksen)
5.500

4.750
4.000
3.250

2.500 55
Mar.25 Haz.25 Eyl.25 Ara.25 Mar.26

Orta Dogu’da artan gerilimin Mart ayinin ilk glinleri
itibariyla hisse senedi piyasalarini baski altinda tuttugu,
basta petrol olmak lizere emtia fiyatlarini ve glivenli yatirnm
araglarina olan talebi arttirdigi gozleniyor. Subat ayinda
%2,5 artarak ayi 72,5 USD seviyesinden tamamlayan Brent
tlrt petroliin varil fiyati, gelismelerin kiiresel petrol arzini
olumsuz etkileyecegine yonelik endiselerle Mart ayinin ilk
haftasi itibariyla 80 USD/varil seviyesinin Uzerine yikseldi.
Ote yandan OPEC+ ilkeleri 1 Mart’ta gerceklestirdikleri
toplantinin ardindan Nisan ayinda gunlik petrol Gretimini
206 bin varil artirma kararini agikladi.
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Tiirkiye Ekonomisi - Bliylime
Tiirkiye ekonomisi 2025 yilinda %3,6 biiyiidii.

Zincirlenmis hacim endeksine gore Tirkiye ekonomisi 2025
yilinin son ¢eyreginde bir onceki yilin ayni dénemine goére
%3,4 ile piyasa beklentilerine (%3,5) yakin biyiidi. TUIK, 2025
ytlinin ikinci ve Uglncl ceyregine iliskin blylime verilerini
siraslyla %4,9'dan %4,7'ye ve %3,7'den %3,8’e revize etti.
Boylece, Tirkiye ekonomisi 2025 yilinda %3,6 ile Orta Vadeli
Program’da 6ngoriilen %3,3 seviyesinin Uizerinde bir blyime
performansi sergiledi.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis verilere gére yilin
Uglinct ceyreginde bir 6nceki ceyrege gbre %1,0 blylyen
Tirkiye ekonomisi, son c¢eyrekte ivme kaybederek %0,4
oraninda genisledi. 2025 yilinda cari fiyatlarla GSYH bulyukIGga
63,0 trilyon TL’ye, USD bazinda 1,6 trilyon USD’ye ylikselirken,
kisi basinda diisen GSYH de 18.040 USD seviyesine ¢ikti.

Harcamalar Yontemiyle Biiyiimeye Katkilar (% puan)
2024 2025
Yillik Cc1 c2 c3 ¢4 Yilhk
Tiiketim 2,8 1,5 3,1 3,2 3,5 2,9
Ozel 3,0 1,3 3,1 2,8 3,7 2,8
Kamu -0,1 0,3 0,0 0,3 -0,1 0,1
Yatirnnm 0,7 0,5 2,3 2,8 14 1,8
Stok Degisimi  -1,2 0,9 0,6 -1,1 -0,2 0,0
Net ihracat 1,0 05 -1,3 -10 -1,4 -11
ihracat 0,0 0,1 0,4 -0,2 -0,5 -0,1
ithalat 1,0 -0,5 -1,8 -0,8 -0,9 -1,0

GSYH (yilhik, %) 3,3 2,5 4,7 3,8 3,4 3,6

Not: Tablodaki rakamlar yuvarlamadan 6turi toplami vermeyebilir.

Yilin son ceyreginde tiiketim harcamalari hizlanirken, net
ihracat bliyiimeyi sinirlandirmaya devam etti.

Zincirlenmis hacim endeksine gore yilin son ¢eyreginde kamu
harcamalan yillik biyimeyi 0,1 puan sinirlandirirken, ozel
tiiketim harcamalari ivme kazanarak blylimeye 3,7 puan katki
sagladi. Son c¢eyrekte dayaniksiz mal tiketiminin ivme
kazandigi goérulirken, dayanikli mal tiketimi ¢eyreklik bazda
ivme kaybetse de giiclii seyrini korumaya devam etti. Ote
yandan, yatirim harcamalarinin ikinci ve Uglincii ¢eyrekte
bliyliimeye sagladigi sirasiyla 2,3 ve 2,8 puanlik katkinin son
ceyrekte yavaslayarak 1,4 puana geriledigi gorildi. Net
ihracat kalemi ise yilin ilk {ic ceyreginde oldugu gibi son
ceyrekte de blylimeyi (1,4 puan) sinirlandirmaya devam etti.

Hanehalki Tiiketim Harcamalari
(zhe, yillik % degisim)
15

10

; [

" [ _u
Dayanikh Tiketim Dayaniksiz Tuketim

Mallari Mallari
mCl  mQ2 ¢3 ca4

'
(92}

-10
Hizmetler
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Boylece, 2025 yilinin tamaminda tiketim harcamalari 2,9
puan ile biyiimeye 2024 yilindakine benzer bir katki sagladi.
Yatirim harcamalarinin blylimeye katkisi ise 2024 yilindaki 0,7
puan seviyesinden 2025’te 1,8 puana ylkseldi. Net ihracat
kalemi 2025 wyilinin  tamaminda blylimeyi 1,1 puan
sinirlandirdi.

Tarim diginda tiim sektorlerin bilylimeye katkisi pozitif oldu.

Uretim ydntemiyle GSYH verilerine gére, tarim sektdriinde
zirai donun etkisiyle yilin tglinci ¢eyreginde kaydedilen yillik
daralmanin (-%12,4) son ceyrekte hafiflese de (-%7,2) devam
ettigi, boylece sektoriin yillik biyimeyi bu dénemde 0,3 puan
sinirlandirdigr goriilda. Tkinci ve Uglincli ceyrekte bilyimeye
1,1 puan katki saglayan sanayi sektéri son c¢eyrekte
blylmeye 0,2 puan ile sinirh bir katki sagladi. Ayni donemde
ingaat sektorli blylmeye katkisini 0,4 puan ile siirdlrdd.
Sektorler arasinda yilin son ceyreginde bilyliimeye en fazla
katki saglayan alt kalem 2,0 puan ile hizmetler* sekt6ri oldu.

2025 yilinin tamamina bakildiginda, 2001’den bu yana en hizh

Uretim Yontemiyle Reel GSYH
(ma, endeks, 2022=100)

esoeees GSYH Tarim
150 Sz'may| Insaat
Hizmetler*
125
- Py v 1
I = —
75
2023 2024 2025

daralmasini kaydeden tarim sektérii 0,5 puan ile 2025 yil
genelinde biyiimeyi sinirlandiran tek kalem oldu. ikinci ve
Uguncl ceyreklerdeki performansinin etkisiyle sanayi sektori
ve 2025 yilinin tamaminda %10,8 biiyliyen insaat sektori
biylumeye yil genelinde 0,5’er puan katki sagladi. Hizmetler*
sektori ise 2,2 puan ile bliyiimeyi en ¢ok destekleyen sektor
oldu.

Beklentiler...

2025 yihnin son geyreginde tarim Uretimindeki daralma
devam ederken, sanayi Uretimindeki yavaslama Uretim
faaliyetleri tizerindeki baskilarin siirdiigiine isaret etti. Ote
yandan, para politikasinda sirdirilmekte olan siki durusa
ragmen yilin son ¢eyreginde de tiiketim harcamalarinin ivme
kazanmaya devam etmesi i¢ talebin bu dénemde halen canl
oldugunu gosterirken, net ihracatin blyimeyi sinirlandirmaya
devam ettigi gorildl. Yatinnm harcamalarinin ivme kaybetse
de bliyimeye katki saglamaya devam etmesi ise olumlu bir
gelisme olarak kaydedildi. 2026 yilinda jeopolitik gelismelerin
emtia fiyatlari ve kiiresel talep kosullari Gzerindeki etkileri
blylmenin seyri agisindan yakindan takip edilecek.

Kaynak: Datastream, TUiK, TCMB, iSO
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Tirkiye Ekonomisi - Arz ve Talep Gostergeleri

Sanayi iiretimindeki yilhik artis 2025’in son geyreginde ivme
kaybetti.

Yilin ikinci ve Uglincl ¢eyreklerinde olumlu performans
sergileyen sanayi Uretimi son ceyrekte ivme kaybederek
yilhk bazda %0,6 artis kaydetti. Boylece, sanayi lretimi 2025
yilini %2,8’lik bir biiyiimeyle tamamladi. imalat sanayiinin alt
sektorleri incelendiginde 2025 yilinda bilgisayarlar,
elektronik ve optik Urtinler (%16,7), diger ulasim araglar
(%12,9) ve fabrikasyon metal Grinleri (%12,3) Uretimi en
hizl artan sektorler olarak &ne cikti. Ote yandan, ayni
donemde giyim esyalari (-%14,0), deri ve ilgili Grinler
(-%5,9) ile tekstil Grunleri (-%5,4) sektorlerindeki Gretim
daralmalari dikkat ¢ekti.

Uretimi En Cok Artan ve Azalan Sektorler
(yillik % degisim)

50
2025C1 m2025(¢2

30

2025C3 W2025 C4
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-30
Tekstil Fabr. Metal Elektronik Dig. Ulas.

Urdinleri - Uriinler  Araglan

Giyim Deri
Esyalart  Urinleri

Ocak’ta igsizlik orani %8,1 seviyesine yukseldi.

Mevsim etkilerinden arindirilmis verilere gore issizlik orani
Aralk’taki %7,8 seviyesinden Ocak’ta %8,1’e yikseldi. Bu
dénemde isgliciniin ve istihdamin sirasiyla 443 bin kisi ve
516 bin kisi azaldigi goruldi. Boylece isglicline katilma orani
ve istihdam orani aylik bazda 0,8’er puan dususle sirasiyla
%52,1 ve %47,9 diizeylerine geriledi. Bu dénemde geng
nufusta igsizlik orani 0,1 puanhk sinirh bir artisla %14,3
seviyesinde gerceklesirken, en genis tanimli issizlik
gostergesi olan atil isglicli orani %29’dan %29,9’a yikseldi.

Ucretli calisan istatistiklerine gére 2025 yilinin tamaminda
istihdam, insaat ile ticaret ve hizmet sektorlerinde yillik
bazda sirasiyla %5,8 ve %3,0 oranlariyla artarken, sanayi
sektorinde %3,0 daraldi.

iSO imalat PMI son 22 ayin en yiiksek diizeyinde...

istanbul Sanayi Odasi (iSO) tarafindan yayimlanan Tiirkiye
imalat PMI Subat’ta 49,3 ile Nisan 2024’ten bu yana en
ylksek dizeyinde gercekleserek sektoriin faaliyetlerindeki
olumsuz kosullarin bu donemde hafifledigine isaret etti.
Veriye iliskin vyapilan agiklamada talep kosullarindaki
toparlanma egilimi paralelinde yeni siparislerdeki dislsin
son iki yihn en 1hmh dizeyinde gergeklestigi, buna bagl
olarak firmalarin Uretim, istihdam, satin alma ve stok
seviyelerini bir 6nceki aya gore daha disiuk bir oranda
azalttigi belirtildi. Ote yandan, girdi maliyeti enflasyonunun
son iki yilin en yiksek seviyesinde gerceklestigi Subat ayinda
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nihai Grlin fiyatlari da Nisan 2024’ten bu yana en yilksek
hizinda artti. Sektorel bazda bakildiginda PMI verisi yalnizca
gida Urunleri ile elektrikli ve elektronik Gruinler sektorlerinde
esik degerin lzerinde gergeklesti. Uretim ve yeni siparisler
de sadece bu sektorlerde artarken, ana metal sanayi Gretim
alt endeksindeki sert diists dikkat ¢ekti.

ipotekli konut satislari Ocak’ta yillik bazda %15,7 arth.

TUIK verilerine gdre, konut satiglari Ocak ayinda yillik bazda
%4,7 diusus kaydederek 111.480 adet oldu. Bu dénemde
yilhk bazda %15,7 artan ipotekli satiglarin toplam satiglardan
aldigi pay %18,2 dizeyine vyikselse de uzun vadeli
ortalamasinin  (2013-2023 Ort.: %27,8) altinda kalmaya
devam etti. TUIK’in konut satis istatistiklerine iliskin haber
biiltenine bu ay is yeri satislari da eklendi. Ocak’ta yillhk
bazda %13,2 azalarak 13.267 diizeyinde gergeklesen is yeri
satislarinin %4,3’Gni ipotekli satislar olusturdu (2013-2025
Ort.:7,0).

Ote vyandan, TCMB tarafindan yayimlanan konut fiyat
endeksindeki ayhk artis Ocak’ta hizlanarak %3,7 oldu. Bu
donemde konut fiyatlari yillik bazda nominal olarak %27,7
artarken, reel olarak %2,3 geriledi. TCMB’nin bu ay ilk kez
aciklamaya basladigi Yeni Kiraci Kira Endeksi de Ocak’ta aylk
bazda %3,5 artarken, yillik bazda nominal ve reel olarak
siraslyla %34,2 ve %2,7 oraninda yukseldi.

Subat’ta giiven endeksleri olarak olumlu bir

goriiniim sundu.

genel

Subat ayinda tiketici gliven endeksi bir 6nceki aya goére 2
puan artisla 85,7 degerini alarak son 11 ayin en yuksek
seviyesine ¢iktl. Ayni donemde mevsimsellikten arindiriimis
reel kesim giiven endeksi de 1,1 puan artarak 104,1 ile Ekim
2023'ten bu yana en ylksek seviyesine ulastl. Sektorel
bazda bakildiginda giiven endekslerinin perakende ticaret
sektoriinde 3,3 puan arttigl, hizmet sektériinde degisim
kaydetmedigi, insaat sektoriinde ise 1,8 puan gerileyerek
olumsuz ayristigi goézlendi. Boylece, alt endekslerin
cogunlugunda kaydedilen yikselisler paralelinde ekonomik
given endeksi Subat ayinda 1,4 puan artarak 100,7 degerini
ald.

Sektorel Guven Endekseleri

Hizmet Perakende insaat

Sub.24 Haz24 Eki.24 Sub.25 Haz.25 Eki.25 Sub.26

Kaynak: Datastream, TUiK, TCMB, iSO
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Cari actk 2025 yilinda 25,2 milyar USD oldu.

Aralik’ta cari islemler hesabi 7,3 milyar USD ile 5,2 milyar USD
olan piyasa beklentisinin lizerinde acik verdi. Bu gelismede
seyahat gelirlerinin gerilemesiyle birlikte azalan hizmet
gelirleri, birincil gelir agigindaki genisleme ve odemeler
dengesi tanimli dig ticaret agiginin son 8 ayin en yiksek
seviyesine ulasmasi etkili oldu.

2025 yil genelinde de turizm gelirlerindeki artisa ragmen dig
ticaret aciginda kaydedilen hizli yiikselis paralelinde cari
islemler agig1 2024’e kiyasla %142 oraninda genisleyerek 25,2
milyar USD’ye ylkseldi.

Dis ticaret agig1 2025 yilinda %24,5 genisledi.

Aralik’ta 6demeler dengesi tanimli dis ticaret acigi yillik bazda
%19,4 genisleyerek 7,4 milyar USD’ye yikseldi. Bu donemde
parasal olmayan altin ithalatt gegtigimiz seneye paralel
gerceklesirken, net enerji ithalati yillik bazda %10 gerileyerek
4,9 milyar USD oldu. Aralik’ta altin ve enerji harig cari islemler
hesabi 691 milyon USD ile 7 ay sonra ilk kez agik verdi.
Boylece, cekirdek cari denge son 3 yillik donemde Mayis 2023
ve Nisan 2025’in ardindan 3. kez agik vermis oldu.

2025 yili genelinde 6demeler dengesi tanimh dis ticaret agigi
%24,5 genisleyerek 69,7 milyar USD dilizeyinde gergeklesti. Yil
genelinde net parasal olmayan altin ithalati 20,1 milyar USD,
net enerji ithalati ise 47,2 milyar USD oldu. Boylece 2025
yilinda altin ve enerji harig cari fazla bir 6nceki seneye gore
%19,5 gerileyerek 42,1 milyar USD seviyesinde gerceklesti.

Net Altin Net Enerji Net Turizm
Cari Denge Ticareti Ticareti Gelirleri
(milyar USD)
m2024 m2025 489 51,0

B - s

2025 yilinda 63,5 milyar USD net hizmet geliri...

Aralik’ta net seyahat ve tasimacilik gelirleri mevsimsel
etkilerle Mart’tan bu yana en disik seviyesinde gerceklesti.
Boylece, net hizmet gelirleri yillik bazda %12,5 gerileyerek 2,7
milyar USD ile son 10 ayin en dulsik seviyesinde kaydedildi.
Ote yandan, 2025’te net hizmet gelirleri %3,5 artarak 63,5
milyar USD ile tarihsel olarak en vyiksek diizeyinde
gerceklesti. Bu dénemde net seyahat gelirleri 2024’e gore
%4,3 artarak 51 milyar USD, net yolcu tasimacihg gelirleri
%11,7 yikselerek 21,8 milyar USD oldu.
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Net dogrudan yatirimlar son 20 yilin en diisiik seviyesinde...

Aralik’ta net dogrudan yatinmlarda 465 milyon USD c¢ikis
gozlendi. Bu donemde yurt ici yerlesiklerin yurt disinda
gerceklestirdikleri 838 milyon USD’lik sermaye yatirimina
karsilik yurt disi yerlesiklerin Tirkiye'ye yonelik 593 milyon
USD’lik sermaye yatiimi yaptigi izlendi. Ote yandan, yurt igi
yerlesiklerin yurt disindan ve yurt disi yerlesiklerin yurt
icinden gayrimenkul alimlari sirasiyla 252 milyon USD ve 287
milyon USD ile benzer seviyelerde gergeklesti.

2025 yilinin tamaminda net dogrudan yatinmlar yillik bazda
%36 oraninda azalarak 3,3 milyar USD ile son 20 yilin en
diistik seviyesinde kaydedildi.

Net Sermaye Akimlari
(milyar USD)
Net Hata ve Noksan
M Portfoy Yatinmlari

Rezervler (*)
m Diger Yatirimlar

M Dogrudan Yatirimlar
50

30
10
-10

-30

2021 2022 2023 2024 2025

2025’te portféy yatinnmlarinda sinirh sermaye gikisi...

iki ay Ust Uste sermaye cikisi kaydedilen portféy yatirimlari
kalemine Aralik’ta 73 milyon USD’lik sinirli bir sermaye girisi
gozlendi. Bu donemde yurt ici yerlesiklerin yurt disindaki
portfoy yatirnmlari 1,7 milyar USD, yurt disi yerlesiklerin yurt
icindeki portfoy yatirimlari 1,8 milyar USD dizeyinde
gerceklesti. Yurt disi yerlesiklerin hisse senedi piyasasinda
839 milyon USD ile alima gectikleri, DIBS piyasasinda 501
milyon USD ile alima devam ettikleri izlendi.

2025 yilinin tamaminda ise yurt disi yerlesiklerin yurt icindeki
12,3 milyar USD’lik yatirimina karsilik yurt ici yerlesiklerin yurt
disindaki 14 milyar USD’lik net varlik edinimi nedeniyle
portféy yatirimlarindan toplamda 1,7 milyar USD’lik net
sermaye c¢ikisi kaydedildi.

Diger yatinmlar kaleminde yillik %244 arts...

Aralik’ta diger yatinmlarda sermaye girisi 2,5 milyar USD ile
art arda Uglncl ayda da devam etti. Bu dénemde yurt igi
yerlesiklerin yurt disindaki efektif ve mevduatinin artmasi
nedeniyle bu kalemdeki 5,4 milyar USD’lik ¢ikis diger
yatirimlardaki sermaye girisini sinirlandirdi. Aralik’ta diger
sektorler 4,3 milyar USD, bankalar 1,3 milyar USD tutarinda
net kredi kullanimi gergeklestirdi.

2025 genelinde diger yatirimlardaki net sermaye girisi dnceki
yila kiyasla %244 artarak 18,5 milyar USD oldu. Bankalarin
kredi kullanimlarinin dnceki yila kiyasla %25 azaldigi bu
donemde diger sektorlerin kredi kullanimlarinin 7,4 katina
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cikmasi dikkat cekti. 2025 yilinda bankalarin ve diger
sektorlerin uzun vadeli borg ¢cevirme oranlari sirasiyla %171
ve %215 ile uzun donemli ortalamalarinin tzerindeki seyrini
surdirda.

Uzun Vadeli Borg Cevirme Oranlari
(12 aylik kimulatif, %)
215

Bankalar

200

Diger Sektorler 171

2020 2021 2022 2023 2024 2025

Rezervler ve net hata noksan...

Aralik’ta 4,1 milyar USD ile dists kaydetmeye devam eden
rezerv varlklar 2025 yilinin tamaminda da 22 milyar USD
azaldi. Yilin son ayinda 1 milyar USD sermaye girisinin
kaydedildigi net hata ve noksan kaleminde ise yil genelinde
16,6 milyar USD cikis gerceklesti.

Odemeler Dengesi

Cari islemler Dengesi
Dis Ticaret Dengesi
Hizmetler Dengesi
Seyahat (net)
Birincil Gelir Dengesi
Ikincil Gelir Dengesi
Sermaye Hesabi
Finans Hesabi
Dogrudan Yatirimlar (net)
Portfoy Yatirimlari (net)
Net Varlik Edinimi
Net Yaktumlalik Olusumu
Hisse Senetleri
Borc Senetleri
Diger Yatirimlar (net)
Efektif ve Mevduatlar
Net Varlik Edinimi
Net YukumlGlik Olusumu
Merkez Bankasi
Bankalar
Yurt Disi Bankalar
Yabanci Para
Turk Lirasi
Yurt Disi Kisiler
Krediler
Net Varlik Edinimi
Net Yukumlilik Olusumu
Bankacilik Sektoriu
Bankacilik Disi Sektorler
Ticari Krediler
Diger Varliklar ve YakUimlultkler
Rezerv Varliklar (net)
Net Hata ve Noksan
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Beklentiler...

2025 yilinda cari agik, hizmetler dengesinden gelen olumlu
etkiye ragmen dis ticaret acigindaki artis ve birincil gelir
dengesindeki genislemenin etkisiyle 25,2 milyar USD
diizeyine ulash. Boylece cari agik net altin ithalatinin
beklentiler lizerinde gergeklesmesi sonucunda 22,6 milyar
USD’lik OVP tahmininin lizerinde gergeklesti. 2026 yilinin
basinda artan jeopolitik endiselerin seyrine bagl olarak
enerji basta olmak (izere emtia fiyatlarinda kaydedilen
yukselislerin kalici olup olmayacagi cari denge goriinimi
acisindan yakindan takip edilecek.

(milyon USD)

Aralik Ocak - Aralik %
2025 2024 2025 Degisim
-7.253 -10.415 -25.207 142,0
-7.439 -55.987 -69.688 24,5
2.651 61.369 63.508 3,5
2.533 48.920 51.028 4,3
-2.368 -15.869 -18.499 16,6
-97 72 -528 -

-3 -126 -148 17,5
-6.215 -21.838 -42.002 92,3
465 -5.050 -3.255 -35,5
-73 -11.977 1.739 -
1.685 9.532 14.048 47,4
1.758 21.509 12.309 -42,8
839 -2.481 2.080 -
919 23.990 10.229 -57,4
-2.471 -5.369 -18.459 243,8
5.367 13.898 15.602 12,3
3.039 12.367 13.171 6,5
-2.328 -1.531 -2.431 58,8
-505 -11.866 -11.808 -0,5
-1.823 10.335 9.377 9,3
-1.940 6.725 9.186 36,6
109 2.565 3.396 32,4
-2.049 4.160 5.790 39,2
117 3.610 191 -94,7
-7.315 -19.603 -36.243 84,9
-1.098 2.261 2.726 20,6
6.217 21.864 38.969 78,2
1.317 17.994 13.469 -25,1
4,333 3.191 23.630 640,5
-521 402 2.212 450,2
-2 -66 -30 -
-4.136 558 -22.027 -
1.041 -11.297 -16.647 47,4

Kaynak: TCMB, Ticaret Bakanligi, Datastream
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Merkezi yonetim bitgesi Ocak’ta 214,5 milyar TL agik verdi.

Ocak ayinda merkezi yonetim bitce gelirleri yilik bazda %55
oraninda yikselerek 1,4 trilyon TL, bltce harcamalar da
%54,9’luk paralel bir artisla 1,6 trilyon TL dlzeyinde
gerceklesti. Boylece, yilin ilk ayinda merkezi yénetim bitge
acigl yillik bazda %54,1 oraninda genigleyerek 214,5 milyar
TL oldu. Ayni donemde Hazine nakit dengesi 246,2 milyar TL
diizeyinde bir agiga isaret etmisti. Ocak ayinda faiz disi fazla
ise yillik bazda 10 katina ¢ikarak 241,9 milyar TL’ye ylkseldi.

Vergi gelirleri Ocak ayinda yillik bazda %49 artt.

Ocak ayinda vergi gelirleri yil basinda yapilan diizenlemelerin
de etkisiyle gecen yilin ayni ayina kiyasla %49 artisla 1,2
trilyon Tl'ye ulasarak toplam bitce gelirlerinin %83,1’ini
olusturdu. Vergi gelirlerindeki artista yilhk bazda %71,4
ylkselerek 338,3 milyar TL'ye ulasan gelir vergisi 6ne
¢ikarken, dahilde alinan katma deger vergisi de %80,6 ile hizli
bir artis kaydederek 298,8 milyar TL oldu. Ote yandan, doviz
kurlarindaki ilimli seyrin de etkisiyle ithalde alinan katma
deger vergisi ile 6zel tuketim vergisi yillik bazda sirasiyla
%18,5 ve %27,4 ile yillik tiketici enflasyonunun altinda
artislar kaydetti.

Vergi Gelirleri

(milyarTL)
W Ocak 2025
338,3 W Ocak 2026
165,5 1721
135 1 113 41344
o 13,7
Gelir Vergisi  Kurumlar Dahilde ithalde
Vergisi Alinan KDV Alinan KDV

Ocak ayinda faizler, paylar ve cezalar kalemi %58,2 ile
enflasyonun Gzerindeki artisini strdirerek 104,9 milyar TL
oldu. Bu donemde sermaye gelirleri kaleminin yaklagik 8
katina c¢ikarak 30 milyar Tl'ye, tesebbis ve milkiyet
gelirlerinin de yaklasik 3,5 katina ¢ikarak 70 milyar TL'ye
yikselmesi dikkat ¢ekti.
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Faiz giderleri Ocak’ta yillik bazda %180 artt.

Ocak’ta faiz disi biitge harcamalari yillik bazda %32 oraninda
artarak 1,2 trilyon TL diizeyinde kaydedildi. Bu dénemde faiz
disi harcamalarin %44’Gnu olusturan cari transferler yillik
bazda %27, %43’Uni olusturan personel giderleri de yillik
bazda %40 oraninda artti. Ocak ayinda, sermaye giderlerinin
yillik bazda %35 daralmasi ise harcamalar lizerindeki baskiyi
bir miktar hafifletti. Ote yandan bu dénemde faiz
harcamalarinin yillik bazda %180 artmasi dikkat gekti.

Biitce Harcamalari

(milyarTL)
502,3 B Ocak 2025 513,6
B Ocak 2026 64
359,2 404,2
163,0
283 18,5 42,3 607
]
Personel Sermaye Faiz Giderleri Cari Sosyal
Giderleri Giderleri Transferler  Glvenlik
Kur. Devlet
Primi
Beklentiler...

Ocak ayinda bitge gelirlerinin ve giderlerinin enflasyonun
Uzerinde artislar sergilemesiyle bitce agigi yillik bazda hizli
genisledi. Bu donemde 0zellikle dahilde alinan KDV’nin vergi
gelirlerindeki artisa sagladigi destek dikkate alindiginda, yurt
ici ekonomik aktivitenin onimizdeki aylardaki seyrinin ve
vergi gelirlerine iliskin denetimlerin 6nem arz etmeye devam
edecegini dusiiniiyoruz. Ote yandan, Ocak ayinda faiz disi
biltge harcamalarinin reel bazda nispeten sinirli artmasi da
bltce disiplini tarafinda belirgin bir bozulma olmadigina,
toplam harcamalar igindeki payr Ocak’ta %28'e yaklasan faiz
harcamalarinin (2025 genelinde %14’t0) ise biitce dengesi
Gzerinde baski yaratan ana unsur olduguna isaret ediyor.

Merkezi Yonetim Biitcesi (milyar TL)
Ocak % 2026 Bitge Gerg./

2025 2026 Degisim Hedefi Hedef

Harcamalar 1.056,3 1.635,8 54,9 18.978,8 8,6
Faiz Harcamalari 163,0 456,4 180,0 2.741,7 16,6
Faiz Disi Harcamalar 893,3 1.179,4 32,0 16.237,2 7,3
Gelirler 917,1 1.421,2 55,0 16.266,1 8,7
Vergi Gelirleri 792,7 1.181,2 49,0 13.833,1 8,5
Diger Gelirler 1244 240,0 92,9 2.433,0 9,9
Biitge Dengesi -139,3 -214,5 54,1 -2.712,7 7,9
Faiz Digi Denge 23,8 241,9 918,0 29,0 835,1

Not: Rakamlar yuvarlamalardan 6tlri toplami vermeyebilir.
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Tirkiye Ekonomisi - Enflasyon

TUFE, Subat ayinda %2,96 oraninda artis kaydetti.

Subat ayinda tliketici fiyatlari aylik bazda %2,96 oraninda
yukselerek piyasa beklentileriyle (%3,0) blyik olgide uyumlu
bir goérinim sundu. Ay ortasinda yayimlanan Piyasa
Katilimcilari Anketi’'nde beklenti %2,54 seviyesindeydi. Subat’ta
yillik enflasyonun %31,53 seviyesine ylkselmesiyle Haziran
2024’te baslayan dezenflasyon sireci 2025’in Eylil ayindan
sonra ikinci kez sekteye ugradi. Yurt igi Uretici fiyatlari Subat’ta
aylik bazda %2,43 oraninda artis kaydetti. Bdylece, Yi-UFE’deki
yillik enflasyon %27,56 diizeyine ylikseldi.

Subat TUFE Yurtigi UFE

(degisim %) 2025 2026 2025 2026
Aylik 2,27 2,96 2,12 2,43
Yilsonuna Gore 7,42 7,95 5,24 5,16
Yilhk 39,05 31,53 25,21 27,56
Yillik Ortalama 53,85 33,39 37,55 25,60

Gida fiyatlarinda ivmelenme Subat’ta da devam etti.

Ocak ayinda fiyatlarin hizli yikseldigi gida ve alkolsiiz igecekler
grubunda Ramazan ayinin da etkisiyle fiyatlardaki
ivmelenmenin devam ettigi goriildi. Aylik bazda %6,9 ile Subat
2024’ten bu yana en yuksek ayhk artisini kaydeden gida ve
alkolstiz icecekler grubu, aylik enflasyona 1,71 puan katki
sagladi. S0z konusu gelismede taze meyve ve sebze grubunda
fiyatlarin aylk bazda %17,55 oraninda artmasi belirleyici oldu.

Harcama Gruplarinin
Ayhk TUFE Enflasyonuna Katkisi

(% puan)
Giyim ve ayakkabi -0,38 NN
Eglence ve kultiir 0,02
Saghk 1 0,05
Mobilya ve Ev esyasi 1 0,07
Egitim 1 0,08
Cesitli mal ve hizmetler 1 0,08
Sigorta ve Finansal Hizmetler B 0,09
Alkollu igecekler ve tutin = 01
Bilgi ve iletisim m 012
Konut m. 0,27
Lokanta ve oteller - 3
Ulastirma 0,43

Gida ve alkolstiz igecekler

-1,0 0,0 1,0 2,0

Subat’ta aylk enflasyona yukari yonde en ylksek katkiyi
saglayan diger alt gruplar ise ulastirma ile lokanta ve
konaklama oldu. Ulastirma grubunda fiyatlar aylik bazda %2,58
oraninda yukselerek aylik enflasyonu 0,43 puan artirdi. Lokanta
ve konaklama grubundaki %2,82’lik fiyat artisinin ayhk
enflasyona yansimasi ise 0,32 puan oldu.

Sezon sonu indirimlerinin etkili olmasiyla birlikte fiyatlarin aylik
bazda %5,3 oraninda geriledigi giyim ve ayakkabi grubu ise
aylk enflasyonu 0,38 puan sinirlandirdi.

Cekirdek enflasyon manget enflasyonun altinda...

Subat ayinda mevsimlik Grlnlerin  hari¢ tutuldugu alt
endeksteki aylik artisin %2,89 ile manset enflasyona yakin

Mart 2026

. . Al .
TURKIYE $ BANKASI ‘ ekonomi.isbank

Taze Meyve ve Sebze Fiyatlari
(aylik % degisim)
25 22,0
20 17,6
15

10

. N
; -

HW2023 72024 W2025 W 2026
Ocak Subat

gerceklesmesi, nispeten yilksek aylik enflasyonda mevsimsel
etkilerin belirleyici olmadigina isaret etti. Ote yandan, bu
dénemde islenmemis gida Urinleri, enerji, alkolll igkiler ve
titiin ile altin haric TUFE (B endeksi) %2,16, C endeksi de
%1,53 oraninda artarak manset enflasyonun altinda kaldi. Bu
dénemde hizmet grubunda aylik enflasyon %3,19 ile son 2 yilin
Subat aylarinin altinda gergeklesirken, kira fiyatlarindaki ayhk
artisin %3,46 dizeyinde gercgekleserek bir 6nceki aya gore
belirgin olclide gerilemesi dikkat cekti.

Yillik Enflasyon Gostergeleri
(%)

50 »
TUFE
45 ;
Cekirdek Enflasyon (C)*
40 N Yi-UFE
2 \
—— 31,53
5 S~ — 27,56
20
Sub.25 Nis.25 Haz.25 Agu.25 Eki.25 Ara.25 Sub.26

*Eneriji, gida ve alkolstiz icecekler, alkollti igkiler ile titin Urtinleri ve altin harig
Uretici fiyatlarindaki artista gida diriinleri etkili oldu.

Yi-UFE’de Subat’ta fiyatlarin aylik bazda %3,61 arthg gida
aranleri, 0,72 puan ile aylik enflasyonu en fazla artiran grup
olmaya devam etti. Bu donemde fiyatlarda en hizli artisin
kaydedildigi sektor ise %8,33 ile kok ve rafine petrol Grlinleri
oldu. Elektrik, gaz Uretim ve dagitimi alt endeksindeki
%3,04'lik diisiis Yi-UFE’deki artisi 0,27 puan sinirlandird.

Beklentiler...

2026 yilinin ilk iki ayinda TUFE enflasyonu yil basinda genel
olarak piyasanin 06ngordigu patikanin  (zerinde seyretti.
Boylece, Ocak-Subat doénemi birikimli enflasyonu 2026’da
%7,95 dizeyine yikselerek gectigimiz yilin (%7,42) Uzerinde
gerceklesti. Bu dénemde enflasyon dinamiklerinde goézlenen
bozulmada bliyik ol¢iide gida fiyatlarindaki artis belirleyici
oldu. Ramazan ayinin etkisinin sona ermesinin ve mevsimsel
faktorlerin Mart ayinda enflasyon gorinimiini
destekleyebilecegini diisiiniiyoruz. Ote yandan, son dénemdeki
jeopolitik gelismelerin yol agabilecegi kalici enerji fiyati artislari
ve kiresel capta olusabilecek ilave enflasyonist baskilar,
enflasyonun seyrine iliskin temel riskler olarak éne ¢ikiyor.
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Finansal Piyasalar ve TCMB

30.0ca 27.5ub Degisim
5-Y CDS Primi (baz puan) 219 235 16bp A
2-Y Gosterge Tahvil Faizi %34,61  %36,53 192bp A
BIST-100 13.838 13.718 -%0,9 'V
USD/TL 43,4771 43,9204 %1,0 A
EUR/TL 51,5328 51,8834 %0,7 A
Doviz Sepeti* 47,5050 47,9019 %0,8 A

(*) (0,5 USD/TL+0,5 EUR/TL)

BIST-100 endeksi Subat ayini yatay kapatt.

Subat ortasinda tarihi ylksek seviyelerini test eden BIST-100
endeksi ayin  sonlarina dogru kar realizasyonlarinin
tetiklenmesiyle birlikte ayir 13.718 ile Ocak sonundaki
seviyesine yakin tamamladi. Ote yandan, Tiirkiye’nin 5 yillik
CDS priminin 16 baz puanlik bir artigla 235 baz puan seviyesine
yukseldigi Subat ayinda, USD/TL ve EUR/TL sirasiyla %1,0 ve
%0,7 oraninda arth. 2 yil vadeli tahvilin faiz orani Ekim
2025’ten bu yana ilk defa aylik bazda artarak Subat sonunda
%36,53 seviyesine yikseldi. 10 yil vadeli tahvilin faizi ayni
dénemde 62 baz puan yilkselerek %30,12 oldu.

TCMB, 2026 yili igin enflasyon tahmin araligini yiikseltti.

TCMB 12 Subat’ta yayimladigi yilin ilk Enflasyon Raporu’nda
2026 ve 2027 yillar igin ara hedeflerini sirasiyla %16 ve %9
seviyelerinde korudu. Bununla birlikte TCMB, 2026 yil igin
enflasyon tahmin araligini %13-%19'dan %15-%21 araligina
yikseltti. Rapora gore bu revizyonda, TUFE hesaplama
yonteminde yapilan degisiklikler kapsaminda hizmet grubunun
sepet icindeki payinin artmasi, enerji disi emtia fiyatlarindaki
artisa bagh olarak Tirk lirasi cinsi ithalat fiyati varsayimindaki
ve sinirli da olsa gida fiyati varsayimindaki glincellemeler etkili
oldu. Ayrica, beklentiler ile ana egilimdeki iyilesmenin
ongorilenden daha sinirli gergeklesmesinin de tahminleri
yukari yonde etkiledigi belirtildi. Raporun sunumunda fiyat
istikrari saglanana kadar temkinli siki para politikasi durusunun
devam edecegini belirten TCMB Bagkani, faiz indirim
adimlarinin buyikligini kisa dénemde artirmak igin gerekli
esigin bir miktar yiksek gorindigini de ifade etti.

TCMB'nin 2026 Yilsonu Enflasyon Tahminleri
(%, Enflasyon Raporu'na Gore)

25 21

19 19

20 I
15 E 16 E 16 16
15
10 13 13 o
= Tahmin Araligi
s ® Ara Hedef
0 r T T 1
Agustos 2025 Kasim 2025 Subat 2026

TCMB Hanehalki Beklenti Anketi’ni yayimlamaya bagsladi.

TCMB tarafindan ilk defa yayimlanan Hanehalki Beklenti
Anketi'nde (HBA) hanehalkinin enflasyon beklentilerinin yani
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sira segili Grin gruplarinda yasanan ve beklenen fiyat
degisimlerine dair gorislerine ve yatinm tercihlerine yonelik
sorulara da vyer verildi. Ayrica, demografik unsurlarin
beklentiler Gzerinde etkilerinin belirlenmesi amaciyla anket
katilimcilarinin yanitlarinin cinsiyet, yas grubu, aylik ortalama
gelir ve egitim seviyelerine gore alt kirllimlarda agiklandigi
goruldi. Anket sonuglarina gére hanehalkinin 6nimiizdeki 12
ay sonrasina iliskin enflasyon beklentileri Subat'ta %48,81
diizeyinde olustu. Geriye donik agiklanan veriler hanehalkinin
sdzkonusu beklentisinin Ocak ayina kiyasla degismedigini
gosterdi.  Tiketici  Egilim  Anketi'nden  faydalanilarak
olusturulan bir onceki veri serisinin Ocak sonuglarinda
hanehalkinin ayni déneme iliskin enflasyon beklentisi %52,08
seviyesindeydi. HBA’nin sonuglarina gore Subat ayi itibariyla
hanehalkinin hem son bir yil iginde fiyatlarinin en ¢ok arttigini
degerlendirdigi hem de gelecek 12 ay igin fiyatlarinin en ¢ok
artmasini bekledigi Griin grubu gida oldu. Ote yandan,
Subat’ta hanehalkinin konut fiyatlarindaki artis beklentisi
onceki aya gore 3,82 puan azalarak %35,41 seviyesinde olustu.
Mevcut kur ve enflasyon beklentileri cergevesinde olasi bir
yatirim tercihi karari hanehalkinin %55,5’inde altin, %30’unda
gayrimenkul yoniinde oldu.

Reel sektoriin ve piyasa katiimcilarinin beklentileri...

TCMB tarafindan agiklanan sektérel enflasyon beklentilerine
gore 12 ay sonrasina iliskin enflasyon beklentisi reel sektorde
0,9 puan azalarak %32,0 seviyesine, piyasa katilimcilarinda 0,1
puanlik sinirli bir distsle %22,10 diizeyine geriledi. Piyasa
katilimcilarinin 2026 sonu igin yillik enflasyon beklentisi
%24,11, USD/TL beklentisi de 51,09 seviyesinde kaydedildi.

TCMB briit rezervleri rekor seviyelerden geriledi.

20 Subat itibariyla TCMB’nin toplam rezervleri Ocak sonuna
gore altin fiyatlarindaki gerilemenin de etkisiyle 12,1 milyar
USD azalarak 206,1 milyar USD’ye, net rezervleri de 89,2
milyar USD’ye indi. Bu donemde TCMB’nin toplam briit
rezervlerinin 132,4 milyar USD’lik kismini altin, 73,6 milyar
USD’lik kismini ise déviz rezervleri olusturdu. Ote yandan, fiyat
ve kur hareketlerinden arindirilmis verilere gére 20 Subat
itibariyla yurt disi yerlesiklerin hisse senedi portfoyli Ocak
sonuna kiyasla net 866 milyon USD, DIBS portféyii de (kesin
alim, ters repo, teminat ve 6ding¢ kalemlerinin toplamina
gore) net 834 milyon USD artis kaydetti.

IMF, 4. Madde konsiiltasyonunu tamamladi.

4., Madde konsiltasyonunu  tamamlayarak  Turkiye
ekonomisiyle ilgili degerlendirmelerini yayimlayan IMF,
uygulanmakta olan dezenflasyon programinin olumlu sonuglar
verdigini ifade etti. Kurulus, 2026 yilsonu TUFE enflasyonunun
%23 dizeyinde gerceklesecegini Ongordu. IMF, Tirkiye
ekonomisine iliskin 2026 yili blylime tahminini ise Ocak
ayinda yayimladigi Dinya Ekonomik Go6riniim Raporu
glincellemesindeki %4,2 seviyesinde korudu.

Kaynak: Datastream, TCMB
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Tirkiye Ekonomisi - Bankacilik Sektori
YP mevduat hacmi Subat ayinda diisiis kaydetti.

BDDK’'nin yayimladigi Haftalik Bullten verilerine gore, 20
Subat haftasi itibariyla TP mevduat hacmi 2025 sonuna
kiyasla %1,4 azalirken, yillik bazda %30,2 artisla 16,5 trilyon
TL diizeyinde gergeklesti. Subat ayinda altin fiyatlarinda
kaydedilen artisa ragmen Ocak sonuna gore %0,9 (2,3
milyar USD) azalan USD bazinda YP mevduat hacmi de yillik
bazda %32,8 (15,2 milyar USD) artarak 264,8 milyar USD
oldu. TCMB tarafindan aciklanan parite etkisinden
arindirilmig verilere gore, Ocak ayinda toplam 7,8 milyar
USD artis kaydeden yurt ici yerlesik gercek kisilerin kiymetli
maden hesaplari Subat aymnin ilk 3 haftasi itibariyla da 1,3
milyar USD artti. Ayni donemde gergek kisilerin ABD dolari
ve diger para birimleri cinsinden mevduatinin 1,1 milyar
USD ile daralmaya devam ettigi goriildi. Ote yandan, tiizel
kisilerin parite etkisinden arindiriimis toplam YP mevduat
Subat’in ilk G¢ haftasinda 351,8 milyon USD geriledi. 20
Subat haftasi itibariyla KKM bakiyesi de 50 milyon USD (2,2
milyar TL) seviyesine indi. Boylece, YP mevduatin TL
karsihginin toplam mevduata orani bu dénemde %41,2
diizeyinde gercgeklesti. Bankacilik sektoriinde toplam
mevduat hacmi Ocak sonuna gore %0,8, yillik bazda ise
%41,1 artisla 20 Subat itibariyla 28 trilyon TL seviyesine
ulasti. Kur etkisinden arindirilmis verilere gore toplam
mevduattaki artislar ayni dénemlerde sirasiyla %0,5 ve
%31,2 olarak kaydedildi.

Gergek Kisi* YP Mevduat Kompozisyonu
(milyar USD)
Kiymetli Maden
s ABD Dolari

175 e Euro 65
150 ' Diger _ 5 -7 60
125 0T Kiymetli Maden Payi (%, sag eksen) /,' .
100 F 50

7 45

: [

Haz.24 Eki.24 Sub.25 Haz.25 Eki.25 Sub.26
*Yurt igi yerlesik

o
N
o

N
wv
w
wv

USD bazinda YP kredi hacmi Subat’ta ayni diizeyde kaldi.

20 Subat itibariyla bankacilik sektoriinde TP kredi hacmi
Ocak sonuna gore %2,0, yillik bazda da %45,1 genisleyerek
15 trilyon TL’ye ulasti. Ocak sonuna gore yatay seyrederek
204,1 milyar USD seviyesinde kalan USD bazinda YP kredi
hacminin yilhk artisi %16,8’e geriledi. Boylece, TP kredi
hacmindeki artisin etkisiyle toplam kredi hacmi aylik bazda
%1,5, yillik bazda %43,5 yikselerek 24 trilyon TL diizeyinde
gerceklesti. Kur etkisinden arindirilmis verilere gore toplam
kredi hacminde ayni donemlerde kaydedilen artislar
sirasiyla %1,3 ve %34,4 oldu.

Mart 2026
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Bireysel kredilerde yavaslama...

20 Subat itibariyla bireysel kredilerin yaklasik yarisini
olusturan bireysel kredi kartlari ile %38’ini olusturan ihtiyag
kredilerindeki artislar ivme kaybederek Ocak sonuna gore
sirastyla  %0,8 ve %0,5 duzeylerinde gerceklesti. Bu
donemde tasit kredileri daralmasini sirdirirken (-%3,7),
konut kredileri 6nceki aya benzer bir ivmeyle artigini
surdirdi (%2,3). Boylece, Ocak sonuna gore %0,8 ile sinirli
bir artis kaydeden bireysel krediler yillik bazda %48,4
genisledi. 20 Subat itibariyla kredili mevduat hesaplarindaki
(KMH) bakiye Ocak sonuna gére %1,6 azalsa da, gegen yilin
ayni donemindeki seviyesinin %63,9 Uzerinde kaydedildi.

Tuketici Kredileri

75 (% degisim, 20 Subat itibariyla) 63,9
50,9 53,6
50 33,1
25
0,5 I 23 I 0,8
0 — — —_— — —
-3,7 -1,
95 1,6
.50 -30,9
ihtiyag Tasit Konut Bireysel KMH
Kredi K.

M Ocak sonuna gére ™ Yilsonuna gére ®Yillik

Takipteki alacaklar orani %2,63 diizeyinde gergeklesti.

20 Subat itibariyla takipteki alacaklar bakiyesi Ocak sonuna
gore 17,2 milyar TL artis kaydederken, takipteki alacaklar
orani %2,63 seviyesine ylkseldi. S6z konusu oran bireysel
kredilerde %4,38 ile Kasim 2016’dan bu yana en yiiksek
seviyesine ulasti. Takipteki alacaklar orani ticari kredilerde
%2,04 ile nispeten disiik seyrini sirdiirse de KOBI
kredilerinde %3,27 diizeyiyle finansal kosullardaki sikiligin
bu segment (lizerindeki baskisinin daha belirgin olduguna
isaret etti.

Takipteki Alacaklar Orani
(%)
10
Ticari e KOBI

e Bireysel

4,38
3,27

2,04

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Yabanci para net genel pozisyonu...

20 Subat itibariyla bankacilik sektoriiniin bilango igi yabanci
para pozisyonu (-) 54.588 milyon USD, bilanco disi yabanci
para pozisyonu ise (+) 54.352 milyon USD oldu. Boylece,
sektorlin yabanci para net genel pozisyonu (-) 236 milyon
USD seviyesinde kaydedildi.
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Genel Degerlendirme

ABD ile iran arasindaki jeopolitik gerilim ve sirdirilen
muzakereler Subat ayinda piyasalarin ana glindem maddesi
oldu. Ay boyunca yiliksek seyreden gerilim ayin son
giliniinde baglayan sicak ¢atismalarla Orta Dogu ulkelerinin
neredeyse tamamini etkileyen bir savasa donlstl. Bu
durum kiresel enerji arzina yénelik endiseleri artirirken,
guvenli yatinm araglarina yonelik talebin guglendigi
gozlendi. Oniimiizdeki dénemde savasin seyrine bagh
olarak basta petrol ve dogal gaz olmak Uzere emtia
fiyatlarinda kaydedilen artislar fiyatlar genel dizeyi igin
onemli bir risk unsuru olusturuyor. Gelismelerin kiresel
ekonomik gorinim ve enflasyon Uzerinde yarattigl sz
konusu belirsizlik ortaminda baslica merkez bankalarinin
para politikasi kararlari yakindan takip edilecek.
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Tiurkiye ekonomisi 2025 yilinda zincirlenmis hacim
endeksine gore %3,6 ile Orta Vadeli Program’da 6ngoriilen
%3,3 seviyesinin lzerinde bir blylime performansi
sergiledi. 2025 yilinda sirdirilen siki para politikasina
ragmen tiiketim harcamalarinin ivme kazanmasi i¢ talebin
canh seyrini slrdlrdigline isaret ederken, 2024 yilinda
blylimeye pozitif katki sunan net ihracat kalemi bu
dénemde biyiimeyi 1,1 puan sinirlandirdi. Ote yandan,
Subat aymna iligkin 6ncli gostergeler imalat sanayii
Gzerindeki baskilarin bir miktar hafifledigine isaret etti. Ayni
donemde yillik tiiketici enflasyonunun Ramazan ayinin da
etkisiyle bir miktar ivmelendigi izlendi. Son dénemde artan
emtia fiyatlarinin da yarathgi enflasyonist risklerle birlikte
TCMB’nin Mart ayindaki toplantisina iliskin faiz indirim
beklentileri zayifladi. Jeopolitik endiselerin arttigi mevcut
ortamda altin ve petrol fiyatlarinin seyri yurt iginde
enflasyonun yani sira cari denge gorinimui Uzerindeki
etkileri agisindan da yakindan takip edilecek.
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Blyiime
GSYH Biiyiimesine Katkilar Yatinmlar
(% puan) (yilhik % degisim)
B Ozel Tiketim Kamu Tiketimi @ Yatrim mingaat M Makine veteghizat m Diger aktifler
M Net Ihracat Stok Degisimi 110

2020 2021 2022 2023 2024 2025
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Oncii Gostergeler

Uretim Endeksleri
(tea, yillik % degisim)

isgiicli Gostergeleri
(mevsimsellikten arindiriimis, %)

30 . 35 10
Sanayi Ingaat Hizmet
20 29,9
30 9
7,5
10 8,1
4,2 25 8
0 Atil isgiicti Orani
2,1 ——Issizlik Orani (sag eksen)
-10 20 7
Ara.23 Haz.24 Ara.24 Haz.25 Ara.25 Oca.24 Tem.24 Oca.25 Tem.25 Oca.26
Satis Hacmi Endeksleri Giiven Endeksleri
20 (yillik % degisim) (ma)
Tiketici Reel Kesim
30 Perakende Toptan 150 ingaat Sektérii Perakende Ticaret Sektori
Hizmet Sektoru
20 63 116
W114
10
90 S~e— =~ 86
0
1,0 84
-10 60
Ara.23 Haz.24 Ara.24 Haz.25 Ara.25 Sub.24 Agu.24 Sub.25 Agu.25 Sub.26
Dis Ticaret ve Odemeler Dengesi
Dis Ticaret Cari Denge
(yillik % degisim) 12 (milyar USD) 60
30 Ay ik
Ithalat lhracat 8 — 12 Aylik Kimlatif (sag eksen) 40
15 4 I I 20
01 0 1] lI anl l . B8as 0
0
4 -20
-4,0 -25,2
-15 -8 -40
-7,3
-12 -60
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Oca.24 Tem.24 Oca.25 Tem.25 Oca.26

(TEA): Takvim etkisinden arindiriimis, (MA): Mevsimsellikten arindiriimis
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Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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Enflasyon Gostergeleri

Aylik Enflasyon
(%)

Yillik Enflasyon
(%)
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TCMB AOFM ve 2-Y Gosterge Tahvilin Faizi
(%)

75
s TCMB Agirlikh Ortalama Fonlama Maliyeti
2 Yil Vadeli Gosterge Tahvilin Faizi
50 . .
25
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Getiri Egrisi
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35
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Kaynak: BIST, Datastream, Reuters, TCMB, TUIK
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Tirkiye Ekonomisi - Makroekonomik Gostergeler

BUYUME
GSYH (cari fiyatlarla, milyar USD)
GSYH (cari fiyatlarla, milyar TL)
Buyume Orani (%)
ENFLASYON (%)
TUFE (yillik)
Yurt i¢i UFE (yillik)
iSGUCU PiYASASI
issizlik Orani (%)
isgliciine Katilim Orani (%)
DOVizZ KURLARI
TUFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru
USD/TL
EUR/TL
Doviz Sepeti (0,5¥*EUR+0,5*USD)
DIS TICARETY (milyar USD)
ihracat
ithalat
Dis Ticaret Dengesi
Karsilama Orani (%)
ODEMELER DENGESI™ (milyar USD)
Cari islemler Dengesi
Finans Hesabi
Dogrudan Yatirimlar (net)
Portféy Yatirimlari (net)
Diger Yatinmlar (net)
Rezerv Varliklar (net)
Net Hata ve Noksan
Cari islemler Agig1/GSYH (%)
BUTCE GERCEKLESMELERI®® (milyar TL)
Harcamalar
Faiz Harcamalari
Faiz Disi Harcamalar
Gelirler
Vergi Gelirleri
Biitce Dengesi
Faiz Digi Denge
Biitgce Dengesi/GSYH (%)
MERKEZi YONETiIM BORC STOKU (milyar TL)
i¢ Borg Stoku
Dis Borg Stoku
Toplam Borg Stoku

2021
828
7.434
11,8

36,08
79,89

11,0
52,6

70,8
13,28
15,10
14,19

225,2
271,4
-46,2

83,0

-6,2
3,4
-6,5
7,6
-21,1
23,3
9,6
-0,8

1.603,5
180,9
1.422,7
1.402,0
1.165,0
-201,5
-20,7
-2,7

1.321,2
1.426,6
2.747,8

2022
925
15.326
54

64,27
97,72

10,4
54,0

82,5
18,72
19,98
19,35

254,2
363,7
-109,5
69,9

-46,3
-18,2
-9,8
18,5
-39,2
12,3
28,1
-5,0

2.942,7
310,9
2.631,8
2.800,1
2.353,4
-142,7
168,2
-0,9

1.905,3
2.130,1
4.035,5

2023
1.153
27.091
5,0

64,77
44,22

8,9
54,0

83,8
29,53
32,62
31,08

255,6
362,0
-106,3
70,6

-41,5
-51,1
-4,5
-5,7
-38,9
-2,0
-9,3
-3,6

6.588,0
674,6
5.913,4
5.207,6
4.501,1
-1.380,4
-705,8
-5,1

3.209,3
3.527,4
6.736,6

Ekonomik Gostergeler

2024
1.358
44.587
33

44,38
28,52

8,6
54,1

100,7
35,36
36,62
35,99

261,8
344,0
-82,2

76,1

-10,4
-21,8
-5,1
-12,0
-5,4
0,6
-11,3
-0,8

10.780,6
1.270,5
9.510,2
8.672,8
7.305,3

-2.107,8

-837,3
-4,7

4.959,9
4.297,5
9.257,4
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2025
1.596
63.021
3,6

30,89
27,67

7,8
52,9

99,0
42,96
50,46
46,71

273,3
365,4
-92,1

74,8

-25,2
-42,0
-3,3
1,7
-18,5
-22,0
-16,6
-1,6

14.634,6
2.054,4
12.580,2
12.835,5
11.049,5
-1.799,1
255,3
-2,9

8.152,8
5.509,3
13.662,1

C2-25
377
14.557
4,7
Ara.25
30,89
27,67
Kas.25
8,6

53,4
Ara.25
99,01
42,96
50,46
46,71
Kas.25
270,4
361,9
-91,5
74,7
Eki.25
-21,7
-40,9
-51
-0,2
-22,3
-13,3
-19,0
Kas.25
12.842,6
1.937,7
10.904,9
11.571,6
10.002,0
-1.271,0
666,7
Kas.25
7.941,1
5.392,1
13.333,2

¢3-25
434
17.472
3,8
Oca.26
30,65
27,17
Ara.25
7,8

52,9
Oca.26
102,17
43,49
51,74
47,62
Ara.25
273,3
365,4
-92,1
74,8
Kas.25
-22,7
-42,7
-4,8

3,0
-21,5
-19,4
-19,9
Ara.25
14.634,6
2.054,4
12.580,2
12.835,5
11.049,5
-1.799,1
255,3
Ara.25
8.152,8
5.509,3
13.662,1

C4-25
439
18.467
3,4
Sub.26
31,53
27,56
Oca.26
8,1
52,1
Sub.26
103,17
43,95
51,89
47,92
Oca.26
272,5
365,5
-93,0
74,6
Ara.25
-25,2
-42,0
-3,3
1,7
-18,5
-22,0
-16,6

Oca.26
1.635,8
456,4
1.179,4
1.421,2
1.181,2
-214,5
241,9

Oca.26
8.597,1
5.667,1
14.264,2

(1) 12 ayhik kimalatif
(2) Yilbagindan itibaren kimilatif
(3) Veriler Merkezi Yonetim Bitgesi’ne goredir.
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Tirkiye Ekonomisi - Bankacilik Genel Goriiniimii

BDDK Tarafindan Agiklanan Aylik Biilten Verilerine Gére Bankacilik Sektorii

(milyar TL) 2020 2021 2022 2023 2024 Ara.25 Oca.26  Degisim™
AKTiF TOPLAMI 6.106 9.215 14.347 23.553 32.668 46.947 48.574 3,5
Krediler 3.576 4.901 7.581 11.677 16.052 23.128 23.646 2,2
TP Krediler 2.353 2.832 5.110 7.894 10.145 14.560 14.806 1,7
Pay (%) 65,8 57,8 67,4 67,6 63,2 63,0 62,6 -
YP Krediler 1.224 2.069 2.471 3.783 5.907 8.568 8.840 3,2
Pay (%) 34,2 42,2 32,6 32,4 36,8 37,0 37,4 -
Takipteki Alacaklar (brit) 152,6 160,1 163,4 191,9 293,6 593,6 629,9 6,1
Takipteki Alacaklar Orani (%) 41 3,2 2,1 1,6 1,8 2,5 2,6 -
Menkul Degerler 1.023 1.477 2.371 3.970 5.226 7.013 7.053 0,6
PASIF TOPLAMI 6.106 9.215 14.347 23.553 32.668 46.947 48.574 3,5
Mevduat 3.455 5.303 8.862 14.852 18.903 27.226 27.829 2,2
TP Mevduat 1.546 1.880 4.779 8.897 12.307 16.587 16.271 -1,9
Pay (%) 44,7 35,5 53,9 59,9 65,1 60,9 58,5 -
YP Mevduat 1.909 3.423 4.083 5.955 6.596 10.639 11.559 8,6
Pay (%) 55,3 64,5 46,1 40,1 34,9 39,1 41,5 -
ihrag Edilen Menkul Kiymetler 224 310 325 584 1.045 1.890 1.966 4,0
Bankalara Borglar 658 1.048 1.432 2.384 3.535 5.177 5.328 2,9
Repodan Saglanan Fonlar 255 587 540 723 2.244 2.575 2.759 7,1
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 600 714 1.406 2.153 2.908 4.156 4.260 2,5
Net Donem Kari/Zarar 58,5 93,0 431,6 620,8 660,3 940,2 87,2 -90,7
RASYOLAR (%)
Krediler/GSYH 69,6 65,9 49,5 43,1 36,0 36,7 - -
Krediler/Aktifler 58,6 53,2 52,8 49,6 49,1 49,3 48,7 -
Menkul Kiymet/Aktifler 16,7 16,0 16,5 16,9 16,0 14,9 14,5 -
Mevduat/Pasifler 56,6 57,5 61,8 63,1 57,9 58,0 57,3 -
Krediler/Mevduat 103,5 92,4 85,5 78,6 84,9 84,9 85,0 -
Sermaye Yeterliligi 18,7 18,4 19,5 19,1 19,7 19,7 16,8 -

(1) Yilsonuna gore % degisim

Kaynak: BDDK, TUIK

Butln yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan gtivenilir olduguna inanilan kamuya agik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullaniimak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlan-
mistir ve higbir sekilde finansal enstriimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamalidir. Bu raporda yer
verilen gériis ve degerlendirmeler, higbir sekilde Tiirkiye is Bankasi A.$.’nin kurumsal yaklagimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel gériis ve degerlen-
dirmeleridir. Turkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, goriis ve degerlendirmelerin dogru, degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti verme-
mektedir. Tirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve igindeki bilgilerin kullanil-
masi nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak olusacak zararlardan Tiirkiye is Bankasi A.S. higbir sekilde sorumluluk kabul etme mektedir.

isbu rapor iizerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagiti-
lamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz sakhdir.
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