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Kiresel Ekonomi

Ocak ayinda Venezuela, iran ve Grénland kaynakli jeopolitik gerilimler kiiresel
piyasalarin glindeminde 6ne ¢ikti.

IMF, Diinya Ekonomik Gériinim raporunun Ocak ayi glincellemesinde kiiresel ekonomi
icin 2026 yilina iliskin biylime tahminini %3,3’e yiikseltti.

Fed 28 Ocak’ta sona eren toplantisinda politika faizini beklentiler paralelinde
degistirmeyerek %3,50-%3,75 araliginda tuttu. ABD Baskani Trump, Fed Baskanligi icin
Fed’in eski Yonetim Kurulu Gyelerinden Kevin Warsh’i aday gosterdi.

Oncii verilere gére 2025’in son c¢eyreginde ceyreklik bazda %0,3 genisleyen Euro Alani
ekonomisi, 2025 yilinin tamaminda %1,5 oraninda buyudu.

Cin ekonomisi 2025 yilinda %5 ile hedefler paralelinde biyiudi. PBoC Ocak ayi
toplantisinda faiz oranlarini art arda 8. kez sabit tuttu.

8 Subat’ta gerceklestirilmek iizere erken se¢im karari alinan Japonya’da devlet tahvili
getirilerinde hizl ylkselis gozlendi. Bol, Ocak ayl toplantisinda politika faizinde
degisiklige gitmedi.

Ocak ayinda artan jeopolitik gerilimlerin, Fed’in bagimsizligina iliskin endiselerin ve ABD
dolarindaki deger kaybinin etkisiyle tarihi yiiksek seviyelerine ¢ikan altin ve gimus
fiyatlari, Kevin Warsh’in diger Fed adaylarina kiyasla daha siki bir para politikasi
izleyebilecegine yonelik beklentilerin yani sira kar satislariyla ayin son islem giiniinde
hizli geriledi.

Tiirkiye Ekonomisi

isgiicine katiimdaki gerilemenin etkisiyle issizlik orani Aralik’ta %7,7 ile veri setinin en
dislik seviyesine inerken, atil isglicli oran1 %28,6’ya geriledi.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis verilere gére sanayi tGretim endeksi Kasim’da
aylik bazda %2,5 oraninda yukseldi. Ayni donemde hizmet tretim endeksi %0,2 ile sinirli
bir artis sergilerken, insaat tretim endeksi %0,1 geriledi.

iSO Tiirkiye imalat PMI Ocak’ta 48,1’e gerileyerek yilin ilk ayinda sektériin faaliyet
kosullarinda bozulmaya isaret etti.

Kasim’da dig ticaret agigindaki genislemenin yani sira hizmet gelirlerinin sagladig
destegin azalmasiyla cari islemler hesabi 4 milyar USD ile dort ay sonra ilk kez acik verdi.
Boylece cari acitk 2025’in ilk 11 ayinda 18,5 milyar USD, 12 aylik kiim{latif verilere gore
23,2 milyar USD oldu.

Merkezi yonetim biitce a¢igl Aralik’ta 528 milyar TL oldu. Boéylece, 2025 yilinin
tamaminda biitce acgig1 1,8 trilyon TL ile OVP’de yil geneli igin 6ngoérilen 2,2 trilyon TL
diizeyindeki tahminin altinda gergeklesti.

Ocak’ta TUFE aylik bazda %4,84 ile piyasa beklentisinin (izerinde artarken, yillik TUFE
enflasyonu yiiksek baz etkisiyle gerilemeye devam ederek %30,65 oldu. Ayni dénemde Yi
-UFE enflasyonu aylik bazda %2,67, yillik bazda %27,17 diizeyinde gergeklesti.

TCMB, yilin ilk toplantisinda politika faizini 100 baz puan indirerek %37 seviyesine gekti.

Fitch, Tarkiye'nin kredi notunu "BB-" olarak teyit ederken, kredi notu gorinimini
"duragan"dan "pozitif'e cevirdi. Moody’s ise kredi notunu ve not goérinimini
degistirmeyerek “Ba3” ve “duragan” olarak korudu.
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Kiiresel Ekonomi
Ocak ayinda jeopolitik gelismeler giindemde 6ne cikti.

Ocak ayinda Venezuela, Grénland ve iran kaynakli jeopolitik
gerilimler kiiresel piyasalarin ana gindem maddesi oldu. ABD
ile Venezuela arasinda gegtigimiz yilin sonuna dogru artan
gerilim yihin ilk glinlerinde ABD’nin Venezuela Baskani
Maduro’yu bir askeri midahale ile gozaltna almasiyla
yiikseldi. Ote yandan, operasyonun Venezuela’da bir rejim
degisikligi yerine Maduro’nun gorevden azledilmesine
odaklanmasi kiiresel piyasalarda dalgalanmalarin 6niine gegti.

Ocak ayi boyunca Trump’in Arktik bolgesindeki olasi Rus-Cin
tehdidine karsi Gronland’in ABD’nin ulusal glivenligi igin
vazgegilmez oldugu yonindeki agiklamalari Atlantik hattinda
gerilimi arttirdi. Avrupa (lkeleri ABD’nin tutumuna tepki
gosterirken, cesitli Avrupa Ulkelerinin Grénland’a sembolik
sayida asker gondermesinin ardindan Trump; bu (lkelerden
gelen Urlinlere 1 Subat’'ta ek %10 glimrik vergisi getirecegini,
bu oranin 1 Haziran’da %25’e c¢ikacagini ve uygulamanin
Gronland konusunda anlasma saglanana kadar yirirlikte
kalacagini  agikladi. Davos Zirvesi'nde gerceklestirilen
gorismeler neticesinde Trump’in Grénland konusunda ABD ve
NATO arasinda bir ¢erceve antlasmasina varildigini, askeri glic
kullanilmasinin segenekler arasinda olmadigini ve 8 Avrupa
lkesine yonelik ek gumrik vergilerinin uygulanmayacagini
duyurmasinin ardindan bélgede gerilim azaldi.

iran’da rejim karsiti protestolarin iilke geneline yayildigi
gbzlenirken, Trump iran ile is yapan iilkelerin ABD ile
ticaretlerinde %25 oraninda glmrik vergisi Odeyecegi
yoninde agiklamalarda bulundu. Ay sonuna dogru ABD’nin
bolgedeki askeri varliginin artmasi gerilimi yikseltti.

IMF, Diinya Ekonomik Goriiniim raporunun giincellemesini
yayimladi.

IMF, Diinya Ekonomik GOrinim raporunun Ocak ayi
glincellemesinde 2025 ve 2026 yillarina iliskin kiiresel biyiime
tahminlerini Ekim 2025’te yayimladigi raporuna goére sirasiyla
0,1 ve 0,2 puan yukari yonli revize ederek %3,3 seviyesine
ylkseltti.  Kurulus, korumaci ticaret politikalarindan
kaynaklanan olumsuzluklarin basta yapay zekd olmak Uzere
teknolojiye yonelik artan yatirimlar, mali ve parasal destekler,
iyilesen finansal kosullar ve 06zel sektoériin uyum saglama
kabiliyetiyle dengelendigini belirtti. Bununla birlikte raporda,
goriinime yonelik risklerin asagl yonli oldugunun alt
cizilirken, yapay zeka ile ilgili verimlilik artisi beklentilerinin
yeniden degerlendirilmesinin finansal piyasalarda ani bir
dizeltmeye vyol acabilecegi, ticaret politikalarina iliskin
belirsizliklerin ve jeopolitik gelismelerin kiiresel ticaret ve
tedarik zincirleri Uzerinde baski yaratabilecegi, yliksek kamu
borglulugu ile bitge agiklarinin  finansal  kosullarin
beklenenden daha uzun siire siki kalmasina neden olabilecegi
belirtildi. Ocak ayinda yayinladigi Kiiresel Ekonomik Beklentiler
raporunda Dilnya Bankasi da kiresel ekonominin direngli
goériniml nedeniyle 2025, 2026 ve 2027 vyillarina iligkin
blylime tahminlerinde yukari yénli revizyonlar yapti.
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IMF Tahminleri
Ocak 2026 Degisim*
Tahminleri (%) (% puan)
2026 2027 2026 2027
Biiyiime
Diinya 33 3,2 0,2 0,0
GE 1,8 1,7 0,2 0,0
ABD 2,4 2,0 0,3 -0,1
Euro Alani 1,3 1,4 0,1 0,0
ingiltere 1,3 1,5 0,0 0,0
Japonya 0,7 0,6 0,1 0,0
Gou 4,2 4,1 0,2 -0,1
Rusya 0,8 1,0 -0,2 -0,1
Gin 4,5 4,0 0,3 -0,2
Brezilya 1,6 2,3 -0,3 0,1
Turkiye 4,2 4,1 0,5 0,4
Enflasyon 3,8 3,4 0,1 0,0
GE 2,2 2,1 0,0 0,0
Gou 4,8 4,3 0,1 0,1
Diinya Ticaret Artisi 2,6 3,1 0,3 0,0

(*) Ekim 2025 Raporuna Gore

Fed, beklentiler paralelinde politika faizinde degisiklige
gitmedi.

Fed, 28 Ocak’ta sona eren toplantisinda politika faizini
beklentiler  paralelinde  degistirmeyerek  %3,50-%3,75
araliginda tuttu. Toplantida Stephen Miran’in ve Christopher
Waller'in 25 baz puanlk faiz indirimi yéninde oy kullandig
goruldi. Toplantinin karar metninde ekonomik faaliyetin gligli
bir sekilde genisledigi, istihdamdaki artis hizinin sinirl kalsa da
issizlik oraninin istikrar kazandigl, enflasyonun ise yiksek
seyrettigi vurgulandi. Fed Baskani Powell toplantinin ardindan
yaptigi agiklamada enflasyon ve istihdam goriinimi kaynakli
risklerin varligini korusa da azaldigini, mevcut politika
durusunun s6z konusu riskleri degerlendirmek agisindan Fed’e
yeterli alan sagladigini belirtti.

ABD Baskani Trump Mayis ayinda gorev sliresi sona erecek
olan Powell’in yerine baskanlk gorevi icin Fed’in eski yonetim
kurulu Uyelerinden Kevin Warsh’i aday gosterdigini agikladi.
Fed yonetim kurulu Gyesiyken yiksek faizi savunan tutumuyla
bilinen Warsh’in, Fed'in bilangosunu kuiglltmesi gerektigi
yonindeki gorisleri de dikkat ¢ekiyor. Bu nedenle, Warsh'un
aday gosterilmesi, adi gecen diger adaylara kiyasla Fed'in hizh
bir faiz indirim slirecine girmeyecegi yonindeki beklentileri
glclendirdi.

ABD’de veri agiklamalari izlendi.

Fed’in para politikasi kararlarinda yakindan takip ettigi yillik
cekirdek PCE enflasyonu Kasim’da %2,8 ile %2’lik hedefin
tizerinde kalmaya devam etti. Ulkede 17 Ocak ile biten haftada
issizlik maasi almaya devam edenlerin sayisinin Eylil 2024’ten
bu yana en disitk seviyesine gerilemesi ise istihdam
tarafindaki zayiflama endiselerini sinirlandirdi.  Bununla
birlikte, yeni yilin ilk aymna iliskin PMI verileri imalat
sektériinde 52,4, hizmetler sektoriinde de 52,5 seviyeleriyle
esik degerin Uzerindeki seyrini sirdirerek ekonomik
aktivitedeki olumlu goriniimin devam ettigine isaret etti.
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Kiiresel Ekonomi

Glicli biyume ortaminda istihdam piyasasindaki bozulmanin
derinlesmedigi yoniindeki sinyallerin de etkisiyle piyasalar
Fed’den Powell’in gbrev siresi sona erene kadar herhangi bir
faiz indirimi beklemiyor.

Euro Alani ekonomisi 2025 yilinda %1,5 oraninda biiyiidii.

Oncii verilere gére Euro Alani ekonomisi 2025’in son
ceyreginde ¢eyreklik ve yillik bazda sirasiyla %0,3 ve %1,3 ile
beklentilerin bir miktar Gzerinde biyldld. Boylece, bolge
ekonomisi 2025 yilinin tamaminda %1,5 oraninda blylime
kaydetmis oldu. Ote yandan, bélgede imalat PMI yeni yilin ilk
ayinda 49,5 ile esik degerin altinda kalsa da Aralik ayindaki
seviyesinin (48,8) Uzerinde gercekleserek sektoriin faaliyet
kosullarindaki zayifligin bir miktar hafifledigine isaret etti. Ayni
donemde bolgede hizmetler PMI 51,9 ile esik degerin
Gzerindeki seyrini stirdlrd.

Avrupa Birligi ve Hindistan, 19 yildir glindemde olan siireci
sonuglandirarak 27 Ocak’ta bir serbest ticaret anlasmasi
imzaladi. 27 AB (yesi ile Avrupa Parlamentosu ve Hindistan
Kabinesi tarafindan onaylanmasinin ardindan devreye girmesi
beklenen anlasma kapsaminda taraflar bircok triinde giimriik
vergilerini karsihkh olarak kaldiracagini veya sembolik
seviyelere ¢ekecegini taahhiit ediyor. Anlagsmanin iki ekonomi
arasinda basta kimyasallar, plastik, kaucuk ve tekstil gibi
sektorlerde olmak Uzere ticareti 6nemli 6lglide arttirmasi
bekleniyor.

Cin ekonomisi 2025 yilinda %5 biiyiidii.

Cin ekonomisi 2025 yilinin son geyreginde ¢eyreklik bazda
%1,2 ile beklentilerin izerinde buydrken, yilhk blylime %4,5
ile son 3 yilin en zayif seviyesinde kaydedildi. Bununla birlikte,
Ulke ekonomisi 2025 vyilinin tamaminda %5 oraninda
biylyerek ekonomi yénetiminin hedefine ulasti. Ulkede yillik
TUFE enflasyonu Aralik'ta art arda dérdiincii ayda da
yikselmeye devam ederek %0,8 ile Subat 2023’ten bu yana
en yiksek diizeyinde kaydedilirken, Uretici fiyatlari %1,9
gerileyerek deflasyonist bélgedeki seyrini 39. ayina tasidi. Cin
Merkez Bankasi PBoC, 20 Ocak tarihli toplantisinda 1 ve 5
yillik kredi faiz oranlarini Ust Uiste 8. ayda da degistirmeyerek
siraslyla %3,0 ve %3,5 seviyelerinde tuttu.

Japonya’da se¢im giindemi...

Japonya Basbakani Sanae Takaichi, 23 Ocak gini
parlamentoyu dagitarak 8 Subat’ta gergeklestiriimek (izere
erken secim karari aldi. Tesvik paketlerini, vergi indirimlerini
ve savunma yatirimlarinin arttirilmasini savunan Takaichi’nin
se¢imi kazanmasi halinde genislemeci maliye politikalarini
surdirecegine dair beklentiler, uzun vadeli Japon devlet
tahvillerinin getirilerini énemli 6lglide arttirdi. 10 yillik Japon
devlet tahvillerinin getirisi Ocak ayinda 27 yilin en yiksek
seviyesi olan %2,4'e yiikseldi.

Japonya Merkez Bankasi (Bol), Aralik ayinda politika faizini
%0,75 ile son 30 yilin en yiksek seviyesine g¢ikarmasinin
ardindan, bu yilin ilk toplantisinda politika faizinde degisiklige
gitmedi. BoJ, ABD ile imzalanan ticaret anlasmasinin,
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sibvansiyonlarin, ve savunma harcamalarinin arttirilmasini
iceren tesvik paketinin destegini gerekce goOstererek 2025
mali yili bliyime tahminini %0,7'den %0,9'a, 2026 mali yili
bliylime tahminini de %0,7'den %1,0'a ylikseltirken, 2026 mali
yili igin ¢ekirdek tlketici enflasyonu tahminini %1,8'den
%1,9'a c¢ikardi. BoJ Baskani Ueda, toplanti sonrasi
gerceklestirdigi basin toplantisinda ekonomik biliylimeye ve
enflasyona iliskin tahminlerinin gerceklesmesi durumunda faiz
oranlarini artirmaya devam edeceklerini, faiz artirm
hizlarinin ise ekonomik ve finansal gelismelere bagl olacagini
belirtti. Ulkede yillik tiiketici enflasyonu Kasim’daki %2,9
seviyesinden Aralik’ta %2,1 ile Mart 2022’den bu yana en
diisiik seviyesine geriledi. Ote yandan, Ocak ayina iligkin
imalat PMI 51,5 ile Haziran 2025’ten bu yana ilk kez esik
degerin Uzerine gikarak sektor faaliyetlerinde iyilesme sinyali
verdi.

Kiiresel piyasalar...

Ay boyunca yilksek seyreden jeopolitik gerilimlerin, Fed’in
bagimsizligina iliskin endiselerin ve ABD dolarindaki deger
kaybinin etkisiyle metal piyasalari Ocak ayinda yukari yonli
bir gériiniim sundu. Altin fiyatlari, glivenli yatinm araglarina
ybnelik talebin etkisiyle ay igerisinde 5.595 USD/ons
seviyesine ulasarak rekor kirarken, ay sonunda Fed
baskanhgina aday gosterilen Kevin Warsh’in diger adaylara
gore daha sahin algilanmasinin tetikledigi kar satislariyla Ocak
ayini 4.864 USD/ons seviyesinden kapath. Cin’in ihracat
kisitlamalarinin ve endustriyel talebin yani sira bireysel
yatirimci talebindeki artisin etkisiyle ay iginde 121 USD/ons
seviyesini asan gimus fiyatlari da Ocak’t 84,6 USD/ons
seviyesinden tamamladi. Boylece, alin ve gimis
fiyatlarindaki aylik artiglar sirasiyla %12,8 ve %18,7 oldu.
2025’in son ayinda 58,9 USD ile Subat 2021’den bu yana en
dusuk seviyesine inen Brent tiirli petroliin varil fiyati, Ocak ayi
basinda Venezuela’daki gelismelerin petrol arzini artiracagina
yonelik beklentilerle bir miktar gerilese de, iran’da artan
gerilimlere ve ABD’deki sert kis kosullari kaynakli arz
kesintilerine bagh olarak ay sonunda %16,2 artisla 70,7 USD
seviyesine yukseldi.

Kiresel hisse senedi piyasalari Ocak ayinda genel olarak alicili
bir gériinlim sundu. ABD hisse senedi piyasalari ise ozellikle
ayin ikinci yarisinda Trump’in AB’ye ve Kanada’ya yonelik
glmrik vergisi tehdidi ile Glkede hikimetin tekrar kapanma
ihtimaline dair endiselerin glindeme gelmesiyle dalgali bir
goriiniim sergiledi. Ocak ayinda MSCI diinya borsalari endeksi
%2,2, MSCI GOU borsalari endeksi ise %8,8 artis kaydetti.

Japonya'da Hazine Gésterge Tahvili Faizleri
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Tirkiye Ekonomisi - Arz ve Talep Gostergeleri
Aralik’ta issizlik oran1 %7,7 seviyesine indi.

Mevsim etkilerinden arindiriimis verilere gore issizlik orani
Kasim’daki %8,5 diizeyinden Aralik’'ta %7,7’ye gerileyerek, TUIK
veri setinin bagladigi 2005 yilindan bu yana en disiik seviyesine
indi. Bu donemde isgliclinde bir 6nceki aya gére kaydedilen 328
bin kisilik gerilemeye karsilik istihdam edilenlerin sayisinin
yalnizca 42 bin kisi azalmasi igsizlik oranindaki dugstste etkili
oldu. Boylece isgliciine katilma orani aylk bazda 0,5 puan
distisle %53,2’ye gerilerken, istihdam orani degismeyerek
%49,1 seviyesinde yatay kaldi. Geng nifusta issizlik orani da
%14,1 ile veri setinin en disik diizeyinde gergeklesti. Ote
yandan, en genis tanimli issizlik gdstergesi olan atil isglicli orani
Aralik’ta 0,3 puan azalsa Da %28,6 ile yiksek dizeylerdeki
seyrini sirdlirdd.

Ucretli galisan istatistiklerine gére Kasim ayinda istihdam insaat
ile ticaret ve hizmet sektorlerinde yillik artisini sirasiyla %6,4 ve
%2,4 oranlariyla strdlrlirken, sanayi sektoriinde %3,6
daralarak olumsuz ayrismaya devam etti.

Kasim’da sanayi liretimi aylik bazda artis kaydetti.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis verilere gore sanayi
Uretim endeksi iki aylik gerilemenin ardindan Kasim’da aylik
bazda %2,5 oraninda artis kaydetti. Bu donemde madencilik ve
tas ocake¢iligr (-%4,8) ile elektrik, gaz, buhar (-%0,5)
sektorlerinde Uretim daralirken, imalat sanayiinde kaydedilen
%3,1’lik artis ®ne gikti. imalat sanayii altinda faaliyet gdsteren
24 sektérden 19’unda Uretimin arttigl Kasim ayinda, faaliyetleri
aydan aya vyuksek dalgalanmalar sergileyen diger ulasim
araclari (%23,4) ile bilgisayarlarin, elektronik ve optik trinlerin
imalatindaki (%15,7) hizli yikselisler dikkat ¢ekti. Ote yandan
Kasim’da hizmet Uretim endeksi aylik bazda %0,2 ile ihmli bir

artis sergilerken, insaat Uretim endeksi %0,1 geriledi. Ayni
donemde dretim endekslerindeki yilhk artigslar sanayi
sektoriinde  %2,4, hizmetler sektoriinde %4,0, insaat

sektoriinde %22,3 oldu. Boylece, Ekim-Kasim dénemine iliskin
veriler Uretimin yillik bazda hizmetler ve sanayi sektorlerinde
nispeten 1hmh artigini, insaat sektoériinde ise hizli yikseligini
surdurdigine isaret etti.

iSO imalat PMI Ocak’ta 48,1 diizeyine geriledi.

istanbul Sanayi Odasi (iSO) tarafindan yayimlanan Tirkiye
imalat PMI Aralik'ta 48,9'a ylikseldikten sonra Ocak’ta 48,1'e
gerileyerek yilin ilk ayinda sektor faaliyetlerindeki baskinin
surdtguni gosterdi. Zayif talep kosullarina bagh olarak yeni
siparislerdeki daralmanin bir miktar da hizlanarak sirmesi
nedeniyle firmalar Uretim, istihdam ve satin alma faaliyetlerini
yavaslatirken, girdi ve nihai trin stoklarini da azaltti. Boylece,
Uiretim hacmindeki daralma 22. ayina girmis oldu. Ocak ayinda
girdi maliyeti enflasyonu Nisan 2024’ten bu yana en yiksek
seviyesinde gerceklesirken, nihai Griin fiyatlari da son 21 ayin
hizh artisini kaydetti. Ote yandan, Aralik’ta takip edilen 10
sektorden sadece gida drinleri ile elektrikli ve elektronik
Urinlerde esik degerin Ustlinde yer alan PMI verisinin, Ocak
ayinda kimyasal, plastik ve kauguk Urlnleri ile tekstil
Urlinlerinde de esik degerin Uzerinde gerceklesmesi olumlu bir
gelisme olarak kaydedildi.
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Perakende satislar yillik bazda %14,2 arth.

Kasim ayinda toptan ve perakende ticaret satis endekslerinde
ayhk bazda kaydedilen %0,1’lik ve %1,5lik yikselislerin
sonucunda ticaret satis hacim endeksi %0,5 artti. Toptan ve
perakende ticaret hacimlerindeki yillik artislar ise
kaybederek sirasiyla %3,3’e ve %14,2’ye geriledi. Boylece,
toplam ticaret satis hacmi yillik bazda %7,1 ile son 9 ayin en
yavas artisini kaydetti. Manset endeksteki olumlu goriiniime
karsilik, enflasyonun seyri agisindan cekirdek gosterge olarak
takip edilen saat ve miicevher hari¢ perakende satis hacminin
aylik bazda %2,2 ile son 21 ayin, yillik bazda da %11,7 ile son 6
ayin en yiksek hizinda artmasi dikkat c¢ekti. S6z konusu
gelismede Kasim ayinda dlzenlenen indirim kampanyalarinin
da etkisi oldu. Ayrica, ayni etkiyle Kasim’da aylk bazda %6,4
yiikselen TUFE’ye gore diizeltilmis kartli harcamalar endeksinin
yuksek baz etkisine ragmen Aralik’ta da %1,8 ile artisini
surdiirmesi talebin canli seyrini stirdiirdigiine isaret etti.

ivme

Aralik’ta konut satislari giiglii seyrini siirdiirdii.

Aralik’ta konut satislari yillik bazda %19,8 artarak 254.777 adet
oldu. Boylece, 2025 yilinin tamaminda yillik bazda %14,3 artan
konut satiglari 1,7 milyon adetle tarihi yiksek seviyesinde
gerceklesti (2013-2024 ortalamasi: 1,4 milyon). 2025 yilinda
satilan konutlar igerisinde satis sekline gore ipotekli satislar
(%14), satis durumuna gore ilk el satislar (%32) tarihsel
ortalamalarinin altinda pay aldi. Aralik’ta konut satislarindaki
canh goriinime karsilik konut fiyatlari ayhk bazda %0,2 ile
Nisan 2020’den bu yana en yavas artisini kaydetti. Boylece yillik
bazda nominal olarak %29 artan konut fiyatlari reel olarak %1,4
geriledi. Kasim ayinda konut fiyatlarinda sinirli da olsa 21 ay
sonra ilk kez yillik bazda reel artis gérilmust.

Konut Piyasasi
I ipotekli Satis Payi (%) I ik E| Satis Payi (%)

50
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Ocak’ta giiven endeksleri karigik bir goriiniim sundu.

o

= N W
o O o

18 19 20 21

Ocak ayinda tlketici giiven endeksi aylik bazda %0,3’lik sinirh
bir artisla 83,7 seviyesinde gergeklesti. Ayni donemde
mevsimsellikten arindirilmis reel kesim giiven endeksi ise 0,7
puan ile 6 ay sonra ilk kez gerileme kaydederek 103,0 oldu.
Aralik’ta ayhk bazda %0,5 gerileyen insaat sektori gliven
endeksi Ocak’ta %1,5 vyikselerek yihin ilk ayinda sektor
faaliyetlerinde iyilesme oldugunu goésterdi. Ayni dénemde
sektorel giiven hizmet sektériinde %1,3 ile yiikselme egilimini
slirdiirirken, perakende ticaret sektoriinde %2,4 ile bes ay
sonra ilk kez geriledi. Boylece, alt endekslerdeki ayrisan
egilimler paralelinde ekonomik gliven endeksi bir 6nceki aya
gore degisim gostermeyerek 99,4 diizeyinde gergeklesti.

Kaynak: Datastream, TUiK, TCMB, iSO
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Cari islemler hesabi 4 ay sonra ilk kez agik verdi.

Cari acik Kasim ayinda 4 milyar USD ile 3,3 milyar USD
dizeyindeki piyasa beklentisinin izerinde gergeklesti. Boylece
cari agtk Ocak-Kasim déneminde yillik bazda 3,3 katina g¢ikarak
18,5 milyar USD olurken, 12 aylik kiimilatif verilere gore de
23,2 milyar USD ile son 19 ayin en yilksek diizeyinde gergeklesti.
Odemeler dengesi tanimh dis ticaret agiginin son 5 ayin en
ylksek seviyesine g¢ikmasinin yani sira yaz sezonunun sona
ermesinin etkisiyle yolcu tasimaciligi ve seyahat gelirlerinin
Mart’tan bu yana en disiik diizeylerine gerilemesi Kasim’da
yuksek cari agik verilmesinde etkili oldu.

Dis ticaret acig1 Kasim’da 6,4 milyar USD’ye yiikseldi.

Kasim’da ihracat yillik bazda %2,4 artisla 22,1 milyar USD, ithalat
%4,1 artisla 26,1 milyar USD seviyesinde gergeklesti. Boylece,
o0demeler dengesi tanimli dis ticaret agigi bu donemde yillik
bazda %21,8 genisleyerek 6,4 milyar USD’ye yikseldi. Ayni
donemde parasal olmayan altin ithalatt yillk bazda %18,5
artarak 2,5 milyar USD diizeyinde gergeklesirken, eneriji ithalati
%16,2 azalarak 4,8 milyar USD oldu. Net altin ve eneriji ticareti
hari¢ cari islemler fazlasi Kasim’da yillik bazda %40,1 daralarak
2,1 milyar USD seviyesinde gergeklesti.

2025 yihinin ilk 11 ayhk déneminde ihracat %4,8 artisla 242
milyar USD, ithalat da %6,4 artisla 286 milyar USD seviyesine
yiukseldi. Boylece 6demeler dengesi tanimli dis ticaret agig1 bu
donemde %25 yiikselisle 62,2 milyar USD oldu.

Cari islemler Dengesi
(12 aylik kimulatif, milyar USD)
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Net hizmet gelirleri Mart’tan bu yana en diisiik seviyesinde
gergeklesti.

Turizmde yaz sezonunun sona ermesiyle birlikte net hizmet
gelirleri Kasim’da 3,9 milyar USD ile Mart’tan bu yana en dislk
seviyesinde gercgeklesti. Bu donemde net yolcu tasimaciligi ve
seyahat gelirlerindeki yillik artislar sirasiyla %16,3 ve %5,0
diizeylerinde kaydedildi.

Yihn ilk 11 ayi itibariyla net hizmet gelirleri bir 6nceki yilin ayni
dénemine kiyasla %3,3 artarak 60,3 milyar USD ile ayni donem
icin tarihsel olarak en ylksek dizeyinde gerceklesti. Bu
dénemde net seyahat gelirleri %2,3 artarak 47,9 milyar USD, net
yolcu tagimaciligi gelirleri de %11,3 yikselerek 20,1 milyar USD
oldu.

Subat 2026
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Dogrudan yatirimlarda net sermaye girisi...

Ocak-Ekim déneminde dalgali bir gériiniim sunan dogrudan
yatirimlar kaleminde Kasim’da 343 milyon USD net sermaye
girisi kaydedildi. Bu dénemde yurt ici yerlesikler yurt disinda net
647 milyon USD’lik varlik edinirken, yurt disi yerlesikler yurt
icinde net 990 milyon USD’lik yatirim yapti. Yurt igi yerlesiklerin
yurt disindaki net sermaye yatirimlarinin 899 milyon USD ile
Aralik 2021’den bu yana en yiiksek diizeyinde gerceklesmesi
dikkat cekerken, bu yatirmlarin 201 milyon USD’lik kismini
gayrimenkul edinimi olusturdu. Yurt disi yerlesiklerin yurt icine
yonelik dogrudan yatirimlarinin kompozisyonuna bakildiginda
ise Kasim’da sermaye kaleminde 258 milyon USD’lik (Ocak-Ekim
ortalamasi: 714 milyon USD), gayrimenkul kaleminde de 218
milyon USD’lik (Ocak-Ekim ortalamasi: 184 milyon USD)
sermaye girisi gozlendi.

Ocak-Kasim doneminde net dogrudan yatinmlar kaynakl
sermaye girisi yillik bazda %6,5 azalarak 3,7 milyar USD oldu. Bu
doénemde yurt igi yerlesiklerin yurt disindaki yatinmlari yillik
bazda %51 artarak 8,7 milyar USD’ye cikarken, yurt disi
yerlesiklerin yurt icindeki yatirimlari %27,6 artarak 12,4 milyar
USD diizeyinde gerceklesti.

Portféy yatirimlarinda net sermaye cikisi devam etti.

Ekim ayinda gerileyen portféy yatirnmlari kaleminden Kasim’da
da 1 milyar USD net sermaye cikisi gbzlendi. Bu donemde yurt
ici yerlesiklerin yurt disindaki portfoy yatirimlari 1,8 milyar USD
artarken, yurt disi yerlesiklerin yurt icindeki portféy yatirimlari
772 milyon USD ile sinirli arth. Yurt disi yerlesiklerin hisse senedi
piyasasinda 59 milyon USD ile net satisa devam ettikleri, DIBS
piyasasinda ise 1,6 milyar USD ile Temmuz’'dan bu yana en
yuksek alimi gergeklestirdigi izlendi.

Ocak-Kasim déneminde yurt disi yerlesiklerin yurt icindeki 10,6
milyar USD’lik yatirrmina karsiik yurt igi yerlesiklerin yurt
disindaki 12,4 milyar USD’lik net varlik edinimi nedeniyle
portféy yatirimlarindan toplamda 1,8 milyar USD’lik net
sermaye ¢ikisi kaydedildi. 2024 yilinin ayni doneminde bu
kalemde net 13,2 milyar USD’lik net sermaye girisi
gerceklesmisti.
Net Sermaye Akimlari
(aylik, milyar USD)

@ Diger Yatirimlar
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Diger yatirimlar kaleminde net 1,8 milyar USD’lik sermaye
girisi...

Kasim ayinda diger yatirimlar kaleminde 1,8 milyar USD
tutarinda net sermaye girisi kaydedildi. Bu donemde efektif ve
mevduat kaleminde kaydedilen 3,3 milyar USD’lik net sermaye
cikisi diger yatirimlardaki olumlu gorinima sinirlandirdi.
Kasim’da diger sektorler 2 milyar USD, bankalar 1,5 milyar USD
tutarinda net kredi kullanimi gergeklestirdi.

2024 yilinin ilk 11 ayinda diger sektorlerin yurt disindan kredi
kullanimlari 1,7 milyar USD seviyesindeyken, gectigimiz yilin
ayni doneminde s6z konusu tutar 16,1 milyar USD oldu.
Bankalarin yurt disindan net kredi kullanimlari ise ayni
donemde 14,7 milyar USD’den 12,1 milyar USD’ye geriledi.
Kasim ayi itibariyla 12 aylk kiimulatif verilere gére bankalarin
ve diger sektorlerin uzun vadeli borg¢ ¢evirme oranlari sirasiyla
%185 ve %181 ile uzun donemli ortalamalarinin Uzerinde
seyretmeye devam ediyor.

Rezerv varliklar Kasim’da azalmaya devam etti.

Ekim’de 1,6 milyar USD azalan rezerv varliklar Kasim’da da 4,8
milyar USD dulslis kaydetti. Boylece, rezerv varliklarda
yilbasindan bu yana kaydedilen gerileme 17,9 milyar USD oldu.
Kasim’da kaydedilen 1,9 milyar USD’lik ¢ikisla birlikte yihn ilk 11
ayinda net hata ve noksan kalemi 18 milyar USD’lik bir gikisa

. . Al .
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Rezervler ve Net Hata Noksan
(aylik, milyar USD)
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Beklentiler...

Dis ticaret agigindaki hizli artisin yani sira mevsimsel faktorlerin
de etkisiyle hizmet gelirlerinden saglanan destegin azalmasi
Kasim’da dort ayin ardindan ilk kez cari agik verilmesine neden
oldu. TUIK verilerine gére Aralik ayinda ihracat yillik bazda
%12,7, ithalat da %10,7 yikseldi. Yillik bazda dis ticaret agiginda
yaklasik 500 milyon USD’lik artisa isaret eden veriler ile birlikte
degerlendirildiginde cari ac¢igin 2025 vyilini Orta Vadeli
Program’da ongorilen diizeye yakin bir seviyede tamamladigini
tahmin ediyoruz.

isaret etti.
Odemeler Dengesi (milyon USD)

Kasim

2025

Cari islemler Dengesi -3.996
Dis Ticaret Dengesi -6.385
Hizmetler Dengesi 3.926
Seyahat (net) 3.108
Birincil Gelir Dengesi -1.557
ikincil Gelir Dengesi 20
Sermaye Hesabi 10
Finans Hesabi -5.915
Dogrudan Yatirimlar (net) -343
Portfoy Yatirimlari (net) 1.024
Net Varlik Edinimi 1.796

Net Yaktimlulik Olusumu 772
Hisse Senetleri -59

Borg Senetleri 831

Diger Yatirimlar (net) -1.830
Efektif ve Mevduatlar 3.274

Net Varlik Edinimi 1.077

Net Yikimlalik Olusumu -2.197
Merkez Bankasi -2.539
Bankalar 342

Yurt Disi Bankalar 356

Yabanci Para -428

Turk Lirasi 784

Yurt Disi Kisiler -14

Krediler -4.631

Net Varlik Edinimi -1.053

Net Yakimlulik Olusumu 3.578
Bankacilik Sektord 1.467
Bankacilik Disi Sektorler 2.017

Ticari Krediler -472
Diger Varlhklar ve Yukumliltkler -1
Rezerv Varliklar (net) -4.766
Net Hata ve Noksan -1.929

Subat 2026

Ocak - Kasim
2024 2025
-5.695 -18.510
-49.755 -62.215
58.338 60.283
46.778 47.871
-14.237 -16.137
-41 -441
-117 -145
-14.754 -36.684
-3.973 -3.716
-13.158 1.812
8.680 12.363
21.838 10.551
-2.584 1.241
24.422 9.310
327 -16.889
12.361 5.000
11.302 6.288
-1.059 1.288
-10.491 -11.303
9.432 12.591
6.481 12.517
2.053 4,678
4428 7.839
2.951 74
-14.751 -25.597
2.057 3.824
16.808 29.421
14.746 12.115
1.698 16.099
2.778 3.736
-61 -28
2.050 -17.891
-8.942 -18.029

% 12 Ayhk
Degisim Kiimiilatif
225,0 -23.226
25,0 -68.446
3,3 63.314
2,3 50.013
13,3 -17.766
975,6 -328
23,9 -154
148,6 -43.472
-6,5 -4.832

- 2.993
42,4 13.215
-51,7 10.222
- 1.344
-61,9 8.878
- -22.250
-59,6 6.537
-44.,4 7.353
- 816

7,7 -12.678
33,5 13.494
93,1 12.761
127,9 5.190
77,0 7.571
-97,5 733
73,5 -30.114
85,9 4,028
75,0 34.142
-17,8 15.363
848,1 17.257
34,5 1.360
-54,1 -33
- -19.383
101,6 -20.092

Kaynak: TCMB, Ticaret Bakanligi, Datastream
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Merkezi yonetim biitcesi Aralik’ta 528 milyar TL agik verdi.

Merkezi yonetim bitce acigl Aralik ayinda 528 milyar TL ile
Aralk 2024’teki seviyesinin %36,4 altinda gergeklesti. Bu
doénemde bitce gelirleri yillik bazda %43,7 artarak 1,26 trilyon
TL olurken, biitce harcamalari %4,8’lik sinirli bir yikselisle 1,79
trilyon TL diizeyine ulasti. Aralik ayinda faiz digi agik yillik bazda
%45,5 daralarak 411,5 milyar TL oldu.

2025 yilinda biitgce acigi 1,8 trilyon TL seviyesinde gergeklesti.

2024 yihinda 2,1 trilyon TL dizeyinde gerceklesen merkezi
yonetim biitce acgigl artan vergi gelirlerinin gilicli performansinin
yani sira faiz dist harcamalardaki artisin sinirl kalmasinin
etkisiyle 2025 yilinda 1,8 trilyon TL seviyesine geriledi. Boylece
bitce acigl, yilin basinda belirlenen 1,9 trilyon TL’lik hedefin ve
Orta Vadeli Program’da ongoriilen 2,2 trilyon TL’lik tahminin
altinda gercgeklesmis oldu. 2025’te butce gelirleri %48,0, bitge
harcamalari da %35,7 artis kaydetti. 2024 yilinda 837,3 milyar TL
acik veren faiz disi denge, 2025 yilinda 255,3 milyar TL fazla
verdi.

Vergi gelirleri Aralik’ta 1,05 trilyon TL oldu.

Aralik’ta yillik bazda %47,9 ile TUFE enflasyonunun {izerinde
artan vergi gelirleri 1,05 trilyon TL seviyesinde gercekleserek
toplam biitce gelirlerinin %82,9’unu olusturdu. Bu dénemde
dahilde alinan katma deger vergisi %59,5 artarak 142,2 milyar
TL, gelir vergisi de %53,9 artarak 282,2 milyar TL dizeyleriyle
vergi gelirlerini destekleyen baslica kalemler oldu. Ayni
donemde ithalde alinan KDV %46,0’lik bir artis sergiledi.
Aralik’ta OTV ve kurumlar vergisi gelirlerindeki yillik artislar ise
siraslyla %37,3 ve %37,0 ile diger kalemlerle karsilastirildiginda
nispeten ihmh kaldi.

Vergi Gelirlerinin Dagilimi
(Ocak-Aralik 2025, %)

Gelir Vergisi:

Kurumlar 25

Vergisi: 11

Vergi gelirlerinin yilhk bazda %51,3 artarak 11,0 trilyon TL'ye
ulastigr 2025 yilinda, %84,2 ile en hizli artisi sergileyen gelir
vergisi kalemi ayni zamanda %25,5 ile vergi gelirleri igerisinde
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en yiksek payr aldi. Yillik bazda %39,5 artis kaydeden OTV
gelirleri toplam vergi gelirleri icerisindeki %18,3’liik paylyla s6z
konusu kalemi takip etti. ithalde alinan katma deger vergisi
%29,3 ile enflasyonun altinda bir artis sergiledi.

Faiz digi harcamalar Aralik’ta yilhk bazda %2,5 artt.

Aralik’ta faiz disi bltce harcamalari yillik bazda %2,5 ile Nisan
2021’den bu yana en disiuk artisini kaydetti. S6z konusu
harcamalarin  %37,5’ini olusturan cari transferler %46,2,
%19,9’unu olusturan sermaye giderleri de yillik bazda %52,6
artt. Bu donemde personel giderlerindeki yillik artis %35,4
olurken, mal ve hizmet alimlari da %35,7 artis sergiledi. Faiz digi
bitce harcamalarindan en fazla pay alan ilk dort kalemin
enflasyonun lzerinde ylkselmesi dikkat ¢ekti.

Yil genelinde cari transferlerin %40, personel giderlerinin %36,3
artis kaydetti. Bu donemde sermaye giderleri %42,3, mal ve
hizmet alimlari da %43,2 yikseldi.

Aralik’ta yillk bazda %55,0 yikselen faiz harcamalari Ocak-
Aralik doneminde de %61,7 vyikseldi. Faiz harcamalarinin
toplam harcamalar igindeki payl 2025te %14 dizeyinde
gerceklesti. Bu oran 2024 yilinda %11,8 diizeyindeydi.

Biitge Harcamalari

(milyar TL)
W Ocak-Aralik 2024 W Ocak-Aralhk 2025 54
3,6 39
2,7
2,1
1,3 1,3
09 ™ ’
- |
Personel Sermaye Faiz Cari SGK Devlet
Giderleri Giderleri Giderleri  Transferler Primi
Beklentiler...

2025 yihinda vergi gelirlerindeki hizli yikselis ile faiz disi
giderlerdeki nispeten ilimli artis merkezi yonetim bitgesinin
ongoriilenden olumlu bir performans sergilemesini sagladi.
Bdylece, 2024 yilinda %4,7 oraninda olan bitge agiginin milli
gelire oraninin 2025 yilinda %3'lin altinda kaldigini hesapliyoruz.
Ote yandan, 2025 yilinda Hazine nakit dengesinin 2,1 trilyon TL
acitk verdigi dikkate alindiginda, aradaki farkin 2026 vyilinda
bltce performansina etkisi maliye politikasinin enflasyonla
micadeleye katkisi agisindan belirleyici unsurlardan biri olacak.

Merkezi Yonetim Biitcesi (milyar TL)
Aralik % Ocak-Aralik % 2025 Biitce OoVvP Gerg./ OVP
2024 2025 Degisim 2024 2025 Degisim Hedefi  Tahmini Tahmini

Harcamalar 1.710,4 1.792,0 4,8 10.780,6 14.634,6 35,7 14.731,0 14.674,1 99,7
Faiz Harcamalari 75,3 116,7 55,0 1.270,5 2.054,4 61,7 1.950,0 2.052,7 100,1
Faiz Disi Harcamalar 1.635,1 1.675,4 2,5 9.510,2 12.580,2 32,3 12.781,0 12.621,4 99,7
Gelirler 879,5 1.263,9 43,7 8.672,8 12.835,5 48,0 12.800,3 12.465,9 103,0
Vergi Gelirleri 708,2 1.047,5 47,9 7.305,3 11.049,5 51,3 11.138,8 10.733,6 102,9
Diger Gelirler 171,4 216,4 26,3 1.367,6 1.786,0 30,6 1.661,6 1.732,3 103,1
Biitce Dengesi -830,8 -528,1 -36,4 -2.107,8 -1.799,1 -14,6  -1.930,7 -2.208,3 81,5
Faiz Digi Denge -755,6 -411,5 -45,5 -837,3 255,3 - 19,3 -155,6 -

Not: Rakamlar yuvarlamalardan dolayi toplami vermeyebilir.

Subat 2026

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Datastream
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TUFE, Ocak ayinda %4,84 oraninda artis kaydetti.

Ocak ayinda TUFE enflasyonu %4,84 ile %4,32 olan piyasa
beklentisinin Uzerinde gergeklesti. Beklentilerin {izerinde
kaydedilen gerceklesmeye ragmen 2026 verisinin 2025 yih
Ocak ayina kiyasla daha diisiik olmasi dezenflasyon sirecinin
devamina olanak sagladi. Béylece, yillik TUFE enflasyonu
Aralik ayindaki %30,89 seviyesinden %30,65’e geriledi. Yilin
ilk ayinda yurt ici Uretici fiyatlar ise aylik bazda %2,67, yillik
bazda %27,17 artt.

Ocak TUFE Yurt ici UFE

(degisim %) 2025 2026 2025 2026
Aylik 5,03 4,84 3,06 2,67
Yillik 42,12 30,65 27,20 27,17
Yillik Ortalama 56,35 33,98 39,50 26,92

Yeni TUFE sepetinde agirliklar konut grubunda gerilerken,
lokanta-konaklama grubunda artti.

Gegtigimiz yil toplam 12 ana harcama grubundan olusan
TUFE endeksine 2026 yilinda yeni bir kalem eklenirken,
endeksin 2003 olan baz yili da 2025 olarak giincellendi. Daha
once “gesitli mal ve hizmetler” olan Urlin grubu “sigorta ve
finansal hizmetler” ve “kisisel bakim, sosyal koruma ve cesitli
mal ve hizmetler” olarak ikiye ayrildi. Ek olarak, ana harcama
gruplarinin agirliklarinda da hem metodoloji degisikligi hem
de gilincel tiketim aliskanhklari dikkate alinarak giincelleme
yapildi. Yeni metodoloji ile hesaplanan 2025 agirliklari ile
kiyaslandiginda, lokanta-konaklama ve eglence-kiltir
gruplarinin TUFE sepetindeki agirliklarinin hizh arthg), konut
grubunun agirhgindaki diistislin ise 6ne ¢iktigi géralda.

2025 Fark

Ana Harcama Grubu Agirliklar (%) 2026
Eski Yeni (% puan)

Gida ve alkolsliz icecekler 24,97 24,97 24,44 -0,53
Alkolll icecekler ve titln 3,52 3,52 2,75 -0,77
Giyim ve ayakkabi 7,16 7,16 7,90 0,74
Konut, su, elektrik, gaz 15,22 15,26 11,40 -3,82
Mobilya vb 7,67 7,62 7,92 0,25
Saglik 4,09 4,09 2,79 -1,30
Ulastirma 1534 1553 16,62 1,28
Bilgi ve iletisim 3,62 4,81 3,10 -0,52
Eglence, dinlence, spor ve kiltir 3,36 2,13 4,34 0,98
Egitim hizmetleri 2,31 2,31 2,02 -0,29
Lokantalar ve konaklama hizmetleri 8,32 8,32 11,13 2,81
Sigorta ve finansal hizmetler 0,26 1,07 0,81
Kisisel bakim, sosyal koruma 4,43
gessitli mal ve hizr:etler 4,03 4,49 0,46
Toplam 100 100 100 -
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Gida fiyatlarindaki aylk yiikselis son 3 yilin en yiiksek Ocak
artigina isaret etti.

Ocak ayinda, gidanin enflasyona en yliksek katki saglayan
kalem olmaya devam ettigi goruldi. Gida ve alkolsiz
icecekler bir 6nceki aya gére %6,59 artarken, taze meyve ve
sebze fiyatlarindaki artis %22,03 oldu. Bu artis taze meyve
ve sebzede Subat 2022'deki %32,16’lik artistan sonra
kaydedilen en yliksek dizeye isaret ediyor. Yilbasinda
yapilan fiyat ayarlamalarn ise ulastirma ve saglk alt
gruplarinda belirgin hissedildi. En ylksek aylik artis %14,85
ile saglik grubunda kaydedildi.

Gida Grubu Ocak Ayi Enflasyonlari
(ayhik degisim, %)

2021-2025 ort: %5,8

2021 2022 2023 2024 2025 2026

B ve C endekslerindeki artis manset enflasyonun altinda...

Ocak’ta islenmemis gida Urlnleri, enerji, alkollu ickiler ve
titin ile altin harig¢ TUFE endeksi (B) aylik bazda %4,22, C
endeksi de aylik bazda %4,55 artarak manset enflasyonun
altinda bir ivmeye isaret etti. Mevsimlik Uriinler harig
tutularak hesaplanan endeks (A) ise ayhk bazda %4,91
artarak Ocak ayinda manset enflasyonda kaydedilen hizlh
ylkseliste mevsimlik Grinlerin net etkisinin sinirli oldugunu
gosterdi. Ocak ayinda aylik hizmet grubu enflasyonu %7,39
ile son 12 ayin en yiiksek seviyesinde gergeklesirken, hizmet
grubunun alt kalemlerinden kira grubunda da fiyatlar aylik
bazda %5,26 artarak hizli bir yikselis sergiledi.

Yi-UFE aylik artis oraninda da gida iiriinleri belirleyici oldu.

Yi-UFE’de Ocak’ta fiyatlarin aylik bazda %4,24 arttig gida
Granleri, 0,83 puan ile ayhk enflasyonu en fazla artiran
kalem oldu. Bu doénemde fiyatlarda en hizlh artisin
kaydedildigi sektor ise %9,23 ile altin, gimis ve diger
miicevher esyalarin da icinde bulundugu diger mamul
esyalar oldu.

Beklentiler...

Ocak ayinda dezenflasyon silreci devam etmekle birlikte,
piyasa ongorilerini asan gergeklesmenin 6nimizdeki
doneme iliskin enflasyon beklentileri tzerindeki etkileri
6nem arz edecek. Ocak ayinda enflasyonun beklentilerin
Gzerinde gerceklesmesinde o6nemli rol oynayan gida
fiyatlarindaki artis egiliminin ise Ramazan ayinin da etkisiyle
Subat’ta da devaminin olasi oldugunu disiiniiyoruz. Ote
yandan, hizmet fiyatlarindaki artisin Subat’ta daha ihml bir
diizeyde gerceklesmesini 6ngoriyoruz.
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Finansal Piyasalar ve TCMB

31.Ara 30.0ca Degisim
5-Y CDS Primi (baz puan) 205 219 14bp A
2-Y Gosterge Tahvil Faizi %37,22  %34,61 -261bp V
BIST-100 11.262 13.838 %229 A
USD/TL 42,9498 43,4771 %1,2 A
EUR/TL 50,2667 51,5328 %2,5 A
Doviz Sepeti* 46,6083 47,5050 %1,9 A

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

TCMB politika faizini %37 diizeyine indirdi.

TCMB 22 Ocak’ta gergeklestirdigi yilin ilk Para Politikasi Kurulu
toplantisinda piyasa beklentilerine gore daha temkinli bir
durus sergiledi. Kurul, politika faizi olan bir hafta vadeli repo
ihale faiz oranini 150 baz puan yonlindeki indirim beklentilere
karsihk 100 baz puan indirerek %37 seviyesine ¢ekti. Kurul
ayrica gecelik borg verme faiz oranini %41’den %40’a, gecelik
borglanma faiz oranini da %36,5'ten %35,5’e indirdi. Karar
metninde, enflasyonun ana egiliminin Aralik ayinda geriledigi,
ancak 6ncili gostergelerin Ocak ayinda gida énclliginde aylik
TUFE enflasyonunda artisa isaret ettigi belirtildi. Metinde
ayrica son ceyrege iliskin gostergelerin talep kosullarinin
dezenflasyon siirecine desteginin azalmasina karsin strdtigunt
ima ettigi bilgisine yer verildi. Enflasyon gériiniminin ara
hedeflerden belirgin bir bicimde ayrismasi durumunda, para
politikasi durusunun sikilastirilacag ifadesi ise korundu.

Fitch ve Moody’s Tiirkiye’nin kredi notuna

degerlendirmelerini yayinladi.

iliskin

Uluslararasi kredi derecelendirme kuruluslari Fitch ve Moody’s
23 Ocak’ta Turkiye’nin kredi notuna iliskin degerlendirmelerini
yayinladi. Fitch, Turkiye'nin kredi notunu "BB-" olarak teyit
ederken, kredi notu goérinimini "duragan"dan "pozitif'e
cevirdi. Degerlendirmede, Eylil 2024 tarihli son not
artirmindan bu yana doviz rezervlerinin beklenenden hizli
artmasi, rezerv kalitesinin iyilesmesi, doéviz
yukamlultklerindeki dusis ve siki makroekonomik politikanin
devami gibi etkenler sayesinde dis kirilganliklarin azalmaya
devam etmesinin not gorinimiindeki revizyonda belirleyici
oldugu ifade edildi. Buna karsin, enflasyon seviyesinin
derecelendirmeyi kisitlayici faktorler arasinda yer aldig
degerlendirmede para politikasinin 2026’da nispeten siki
kalmaya devam edecegi ve vyilsonunda yillik ortalama
enflasyonun %27,1 seviyesine gerileyecegi, GSYH blylmesinin
%3,5 diizeyinde olacag 6ngoruldi.

Moody’s ise ayni gin vyayimladigi degerlendirmesinde
Tirkiye'nin kredi notunu ve not goriinimiini degistirmeyerek
“Ba3” ve “duragan” olarak korudu. Kurulus, glincel
politikalarin  etkinliginin slirmesi ve yapisal reformlarin
uygulanmasi durumunda not artisi ihtimalinin oldugunu,
politika degisimi olmasi veya rezerv dislisi yasanmasi halinde
ise not indirim baskisinin olusabilecegini ifade etti. Fitch’in ve
Moody’s’in bir sonraki degerlendirmelerini sirasiyla 17 ve 24
Temmuz’'da yapmasi bekleniyor.
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Sektorel enflasyon beklentileri Ocak’ta karisik bir gériiniim
sundu.

TCMB tarafindan derlenen “Sektorel Enflasyon Beklentileri”
raporuna gore, hanehalkinin 12 ay sonrasina iliskin yillik
enflasyon beklentileri iki aylik gerilemenin ardindan Ocak’ta
1,2 puan artisla %52,08e yikselerek beklentilerde tekrar
bozulma sinyali verdi. Reel sektoriin ayni doéneme iliskin
enflasyon beklentileri Nisan’dan bu yana araliksiz dislisini
surdlrerek %32,90’a indi. TCMB Piyasa Katihmcilari Anketi’nin
sonuglarina gore ise, 12 ay sonrasina iliskin yillik enflasyon
beklentisi 1,2 puan disitsle %22,20 diizeyine geriledi. Piyasa
katilimcilarinin enflasyon beklentilerinin 24 ay sonrasi igin de
0,5 puan dusltsle %16,94'e geriledigi goruldi. Anket
katilmcilari 2026 sonunda politika faizinin %28,02, USD/TL
kurunun 51,17 dizeyinde gerceklesmesini bekliyor.

TCMB'nin briit rezervleri tarihi yiiksek diizeyine ulasti.

Fiyat ve kur hareketlerinden arindiriimis verilere gére 23 Ocak
itibariyla yurt disi yerlesiklerin hisse senedi portfoyl 2025
sonuna kiyasla net 1 milyar USD, ayni dénemde DIBS portféyii
de net 3,3 milyar USD artis kaydetti. Ayni tarih itibariyla
TCMB’nin briit toplam rezervleri altin fiyatlarindaki yikselisin
de etkisiyle 215,6 milyar USD ile tarihi yliksek diizeyine ulasti.
TCMB’nin net uluslararasi rezervleri de Aralik sonundaki 79,8
milyar USD diizeyinden 97,4 milyar USD’ye ¢ikt.

BIST-100 endeksi Ocak’ta yeni rekor seviyesine ulasti.

Yihin ilk ayinda kiiresel piyasalardaki egilime paralel olarak
pozitif bir gériinim sunan BIST-100 endeksi, TCMB tarafindan
gerceklestirilen faiz indiriminin de risk istahini desteklemesiyle
yeni tarihi yiksek seviyelerine ulasti. Béylece, ay kapanisinda
13.838 ile rekor seviyesini kaydeden endeks aylik bazda %22,9
yukselerek MSCI gelismekte olan (lkeler borsa endeksinin
(%8,8) oldukca lizerinde bir performans sergiledi. Ote yandan,
Tlrkiye’nin 5 yillik CDS priminin 14 baz puanhk bir artisla 219
baz puan seviyesine yikseldigi Ocak ayinda, USD/TL ve EUR/TL
sirasiyla %1,2 ve %2,5 oraninda artt. 2 yil vadeli tahvilin faiz
orani 2025 sonuna gore 261 baz puan gerileyerek Ocak ayini
%34,61 ile Ekim 2023’ten bu yana en dusik seviyesinden
tamamladi. 10 yil vadeli tahvilin faizi ayni dénemde 54 baz
puan artarak %29,50 oldu.

BIST-100 ve GOU Borsalari Endeksi

14.000 1800
BIST-100
—— MSCI-GOU (sag eksen)

12.000 1500
10.000 1200
8.000 900

Oca.25 Nis.25 Tem.25 Eki.25 Oca.26

Kaynak: Datastream, TCMB
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YP mevduat hacmi altin fiyatlarindaki yikselisin etkisiyle
artmaya devam etti.

BDDK’nin yayimladigi Haftalik Bilten verilerine gére, 23 Ocak
haftasi itibariyla TP mevduat hacmi 2025 sonuna kiyasla yatay
seyrederken, yillik bazda %32,4 artisla 16,7 trilyon TL diizeyinde
gerceklesti. USD bazinda YP mevduat hacmi de Aralik sonuna
gore %3,9 (9,8 milyar USD), yillik bazda ise %35,8 (68,4 milyar
USD) artarak 259,4 milyar USD seviyesine ulasti. Altin talebi ve
fiyatlarindaki yukselisin 2025 yili boyunca YP mevduatin seyri
Uzerinde gozlenen etkisi 2026 yilinin ilk ayinda da devam etti.
TCMB tarafindan agiklanan parite etkisinden arindiriimis
verilere gore, yurt ici yerlesik gergek kisilerin kiymetli maden
hesaplari 5 milyar USD artti. Ayni donemde gergek kisilerin ABD
dolari ve diger para birimleri cinsinden mevduatinin 1,6 milyar
USD daraldigi gérildii. Ote yandan, tiizel kisilerin parite
etkisinden arindirilmis toplam YP mevduati Ocak’ta aylik bazda
1,5 milyar USD geriledi. KKM bakiyesinin 73 milyon USD (3,1
milyar TL) seviyesine indigi 23 Ocak itibariyla, YP mevduatin TL
karsiliginin ~ toplam mevduata orani  %40,1 dizeyinde
gerceklesti. Bankacilik sektoriinde toplam mevduat hacmi aylk
bazda %1,9, yillik bazda ise %43,9 artisla 27,9 trilyon TL
seviyesine ulast. Kur etkisinden arindiriimis verilere gore
toplam mevduattaki artislar ayni dénemlerde sirasiyla %1,5 ve
%33,6 olarak kaydedildi.

Gergek Kisi* YP Mevduatindaki Degisim

(milyar USD, parite etkisinden arindiriimig)

W ABD Dolari EEuro Degerli Madenler M Diger

Agu.25  Eyl.25 Eki.25 Kas.25 Ara.25 Oca.26

*Yurt ici Yerlesik
TP kredi hacmi yillik bazda %43,4 artis kaydetti.

23 Ocak itibariyla bankacilik sektoriinde TP kredi hacmi aylik
bazda %1,4, gecen yilin ayni dénemine kiyasla da %43,4
genisleyerek 14,5 trilyon TL'ye ulash. USD bazinda YP kredi
hacmi ayni dénemlerde sirasiyla %0,4 ve %17,2 artarak 201,1
milyar USD’ye yiikseldi. Béylece, toplam kredi hacmi aylk bazda
%1,4, yilhk bazda %43,2 yikselerek 23,2 trilyon TL diizeyinde
gerceklesti. Kur etkisinden arindirilmis verilere gore toplam
kredi hacminde ayni donemlerde kaydedilen artislar sirasiyla
%1,1 ve %33,6 oldu.

Bireysel kredilerdeki yillik bilylime %47,1 seviyesinde...

23 Ocak itibariyla ayhk bazda %2,1 oraninda artan bireysel
kredilerdeki yillik blyime %47,1 diizeyinde gergeklesti. Bu
dénemde bireysel kredi bakiyesinin %48,3’tnli olusturan
bireysel kredi kartlari aylik bazda %2,0, yilik bazda %49,9
oraninda yukselis kaydetti. Kredili mevduat hesaplarindaki
(KMH) artislar aylk bazda %3,3, yillik bazda %68,3 ile ivme
kaybetse de yiksek seyrini sirdirdi. Ayni donemde aylik bazda
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sirasiyla %2,4 ve %2,0 oraninda artan ihtiyag kredileri ile konut
kredilerindeki yilhk bliyilime oranlari ise sirasiyla %52,8 ve %32,1
seviyelerinde gergeklesti.

TCMB Ocak ayl sonunda yaptigi dizenlemelerle, siki parasal
durusu desteklemek ve makrofinansal istikrari giiglendirmek
amaclyla yabanci para kredilerde sekiz haftalik donemler igin
%1 olan biylme sinirini %0,5'e dustirdd. Ayrica tuketicilere
tahsis edilen KMH limitlerine blylme sinir getirilerek sekiz
haftalik donemler igin blylime siniri %2 olarak belirlendi. Ek
olarak BDDK, konut kredilerinde teminat yapisina, kredi karti ve
KMH limitlerine, bireysel kredi karti borglarinin ve ihtiyag
kredilerinin ~ yeniden vyapilandiriimasina  yonelik  gesitli
diizenlemeler agikladi.

23 Ocak itibariyla Tiiketici Kredileri

o) 4w
100 (% degisim)
68,3
| | 4
75 52,8 Ayhk Yillik 49,9
50 32,1
25 74 2,0 l 2,0 I 33
o - — — —_
-25 -4,3 l
-50 -31,1
ihtiyag Tasit Konut Bireysel KMH
Kredi
Kartlari

Takipteki alacaklar orani %2,59 diizeyinde gergeklesti.

23 Ocak itibariyla takipteki alacaklar bakiyesi aylik bazda 37,9
milyar TL artis kaydederken, takipteki alacaklar orani %2,59
seviyesine yukseldi. S6z konusu oran bireysel kredilerde %4,30
ile Aralik 2016’dan bu yana en vyiksek seviyesine ulast.
Takipteki alacaklar orani ticari kredilerde %2,01 ile nispeten
diisiik seyrini strdiirse de KOBI kredilerinde %3,23 diizeyiyle
finansal kosullardaki sikiligin bu segment Ulzerindeki baskisinin
daha belirgin olduguna isaret etti.

Takipteki Alacaklar Orani
(%)

Bireysel Krediler

8 Ticari Krediler
KOBI

6

43
4

3,2
2
0

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Yabanci para net genel pozisyonu...

23 Ocak itibariyla bankacilik sektériinin bilango igi yabanci para
pozisyonu (-) 55.841 milyon USD, bilango disi yabanci para
pozisyonu ise (+) 56.051 milyon USD oldu. Boylece, sektdriin
yabanci para net genel pozisyonu (+) 209 milyon USD
seviyesinde kaydedildi.
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Genel Degerlendirme

2026 yilinin ilk ayi, Dinya Ekonomik Forumu’nun Kiiresel
Risk Raporu’nda kisa vadeli en biyiik risk unsuru olarak 6ne
¢ikan “jeoekonomik ¢atisma” riskinin belirginlestigi bir ay
oldu. Ocak ayr boyunca Venezuela, iran ve Grénland
kaynakh jeopolitik gerilimler ve bunlara eslik eden ticaret
politikalarina iliskin agiklamalar glvenli yatirrm araglarina
yonelik talebi artirarak metal piyasalarinda tarihi yiiksek
seviyelerin test edildigi yukari yonla bir gorlinimi
beraberinde getirirken, kiiresel hisse senedi piyasalarinda
da zayif ABD dolari ve yapay zeka temali hisselere yonelik
devam eden ilginin destegiyle risk istahinin korundugu bir
tablo izlendi. Ote yandan, ayin sonunda ABD Bagkani
Trump’in Fed baskanligl icin acikladigi adayin digerlerine
kiyasla daha sahin algilanmasiyla da birlikte goriilen
dalgalanma, piyasalarin ABD yonetiminin karar degisiklikleri
karsisindaki kirllganhgini gézler 6niine serdi.

Ote yandan, Ocak ayinda aciklanan veriler ekonomik
aktivitenin ABD’de ongorilenden glcli seyrettigine, Euro
Alan’'nda bir miktar hiz kazansa da ilimli seyrini
surdirdigiine isaret etti. Cin ekonomisi de, yil boyunca en
blylk ticari ortagi ABD'den gelen yogun tarife baskisina
ragmen alternatif pazarlara yénelimle 2025 yili genelinde
rekor ticaret fazlasi vererek direncli biyliime performansini
surdirdd. Karesel ticarete ve ekonomi politikalarina iliskin
belirsizliklerin yiliksek seyrettigi s6z konusu ortamda,
Avrupa Birligi’nin Hindistan ile Gzerinde mutabakata vardigi
ticaret anlagmasinin Tirkiye Gzerindeki etkileri dnimizdeki
donemde yakindan takip edilecek.
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Yurt icinde oncli gostergeler sanayi Gretimindeki baskilarin
surdigine, talebin ise ivme kaybetmekle birlikte halen
istenen seviyelere gerilememis olabilecegine isaret ediyor.
Altin ve petrol fiyatlari basta olmak (zere kiiresel
piyasalardaki dalgalanmalar yurt icinde de cari acigin,
TCMB rezervlerinin ve hanehalki varliginin goérinimi
agisindan yakindan izleniyor. S6z konusu gelismeler en
onemli gindem maddesi olan enflasyonun seyri agisindan
da yakindan takip ediliyor. Ocak ayinda gida fiyatlarindaki
hizli artisin yani sira asgari Ucret basta olmak Uzere isglict
6demelerindeki ve yo6netilen/yonlendirilen fiyatlardaki
guncellemeler beklendigi Uzere aylik enflasyonun yiiksek
gerceklesmesine neden oldu. Bu donemde temel mal grubu
enflasyonunda gozlenen bozulma yilin ilk aylarina 6zgi
olarak degerlendirilse de, beklentilerin ve hizmet
enflasyonundaki katihgin kirilmasi enflasyonun éniimizdeki
dénem seyri agisindan 6nem arz ediyor. Bu cergevede,
TCMB tarafindan 12 Subat’ta aciklanacak olan yilin ilk
Enflasyon Raporu ve TCMB Bagkani’nin verecegi mesajlar
enflasyon beklentilerinin sekillenmesi agisindan yakindan
takip edilecek.
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Blyiime
GSYH Bilyiimesine Katkilar Yatinmlar
(% puan) (yillik % degisim)
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(TEA): Takvim etkisinden arindiriimis, (MA): Mevsimsellikten arindiriimis
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Enflasyon Gostergeleri
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Kaynak: BIST, Datastream, Reuters, TCMB, TUIK
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Ekonomik Géstergeler

BUYUME 2020 2021 2022 2023 2024 C1-25 G2-25 ¢3-25
GSYH (cari fiyatlarla, milyar USD) 730 828 925 1.153 1.358 347 378 433
GSYH (cari fiyatlarla, milyar TL) 5.142 7.434 15.326 27.091 44,587 12.538 14.606 17.425
Blytime Orani (%) 1,8 11,8 54 5,0 3,3 2,5 4,9 3,7

ENFLASYON (%) Kas.25 Ara.25 Oca.26
TUFE (yillik) 14,60 36,08 64,27 64,77 44,38 31,07 30,89 30,65
Yurt ici UFE (yillik) 25,15 79,89 97,72 44,22 28,52 27,23 27,67 27,17

iSGUCU PiYASASI Eki.25 Kas.25 Ara.25
issizlik Orani (%) 12,6 11,0 10,4 8,9 8,6 8,4 8,5 7,7
isglicine Katilim Orani (%) 49,1 52,6 54,0 54,0 54,2 53,5 53,7 53,2

DOVIZ KURLARI Kas.25 Ara.25  Oca.26
TUFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru 65,0 50,9 59,2 60,2 72,4 71,79 71,11 -
USD/TL 7,43 13,28 18,72 29,53 35,36 42,48 42,96 43,49
EUR/TL 9,09 15,10 19,98 32,62 36,62 49,30 50,46 51,74
Doviz Sepeti (0,5*EUR+0,5%USD) 8,26 14,19 19,35 31,08 35,99 45,89 46,71 47,62

DIS TICARET™) (milyar USD) Eki.25 Kas.25  Ara.25
ihracat 169,6 225,2 254,2 255,6 261,8 270,1 270,4 273,4
ithalat 219,5 271,4 363,7 362,0 344,0 361,1 361,9 365,4
Dis Ticaret Dengesi -49,9 -46,2 -109,5 -106,3 -82,2 -91,0 -91,5 -92,0
Karsilama Orani (%) 77,3 83,0 69,9 70,6 76,1 74,8 74,7 74,8

ODEMELER DENGESiI™ (milyar USD) Eyl.25 Eki.25 Kas.25
Cari islemler Dengesi -31,0 -6,2 -46,3 -41,5 -10,4 -20,3 -22,0 -23,2
Finans Hesabi -38,7 3,4 -17,5 -51,4 -21,5 -38,3 -43,1 -43,5

Dogrudan Yatirimlar (net) -4,3 -6,2 -8,9 -4,7 -5,1 -5,7 -5,1 -4,8
Portfoy Yatirnmlari (net) 9,8 7,6 18,5 -5,7 -12,0 -2,5 -0,2 3,0
Diger Yatirimlar (net) -12,4 -21,3 -39,4 -39,0 -5,0 -23,3 -24,5 -22,3
Rezerv Varliklar (net) -31,9 23,3 12,3 -2,0 0,6 -6,8 -13,3 -19,4
Net Hata ve Noksan -7,7 9,7 28,8 -9,7 -11,0 -17,9 -20,9 -20,1
Cari islemler Agig1/GSYH (%) -4,2 -0,8 -5,0 -3,6 -0,8 - - -

BUTCE GERCEKLESMELERI®® (milyar TL) Eki.25 Kas.25  Ara.25

Harcamalar 1.202,2 1.599,6 2.941,4 6.585,5  10.777,0 11.592,5 12.842,6 14.634,6
Faiz Harcamalari 134,0 180,9 310,9 674,6 1.270,5 1.819,8 1.937,7 2.054,4
Faiz Disi Harcamalar 1.068,3 1.418,8 2.630,5 5.910,8 9.506,6 9.772,7 10.904,9 12.580,2

Gelirler 1.029,5 1.407,4 2.802,4 5.210,5 8.670,9 10.152,0 11.571,6 12.835,5
Vergi Gelirleri 833,1 1.165,0 2.353,3 4.500,9 7.304,9 8.729,5 10.002,0 11.049,5

Biitce Dengesi -172,7 -192,2 -139,1 -1.375,0 -2.106,1 -1.440,5 -1.271,0 -1.799,1

Faiz Dis1 Denge -38,8 -11,4 171,8 -700,4 -835,7 379,3 666,7 255,3

Biitce Dengesi/GSYH (%) -3,4 -2,6 -0,9 -5,1 -4,7 - - -

MERKEZi YONETiM BORG STOKU (milyar TL) Eki.25 Kas.25 Ara.25
ic Borg Stoku 1.060,4 1.321,2 1.905,3 3.209,3 4.959,9 7.739,0 7.941,1 8.152,8
Dis Borg Stoku 752,5 1.426,6 2.130,1 3.527,4 4.297,5 5.437,7 5.389,9 5.503,4
Toplam Borg Stoku 1.812,8 2.747,8 4.035,5 6.736,6 9.257,4 13.176,7 13.331,1 13.656,1

(1) 12 aylik kimulatif
(2) Yilbasindan itibaren kiimulatif
(3) Veriler Merkezi Yonetim Bltgesi’ne goredir.

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Reuters, TCMB, TUIK
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BDDK Tarafindan Agiklanan Aylik Biilten Verilerine Gére Bankacilik Sektorii

(milyar TL) 2020 2021 2022 2023 2024 Kas.25 Ara.25  Degisim™
AKTiF TOPLAMI 6.106 9.215 14.347 23.553 32.668 44.968 46.947 43,7
Krediler 3.576 4.901 7.581 11.677 16.052 22.175 23.128 44,1
TP Krediler 2.353 2.832 5.110 7.894 10.145 13.906 14.560 43,5
Pay (%) 65,8 57,8 67,4 67,6 63,2 62,7 63,0 -
YP Krediler 1.224 2.069 2.471 3.783 5.907 8.269 8.568 45,0
Pay (%) 34,2 42,2 32,6 32,4 36,8 37,3 37,0 -
Takipteki Alacaklar (brit) 152,6 160,1 163,4 191,9 293,6 557,6 593,6 102,2
Takipteki Alacaklar Orani (%) 41 3,2 2,1 1,6 1,8 2,5 2,5 -
Menkul Degerler 1.023 1.477 2.371 3.970 5.226 6.902 7.013 34,2
PASIF TOPLAMI 6.106 9.215 14.347 23.553 32.668 44.968 46.947 43,7
Mevduat 3.455 5.303 8.862 14.852 18.903 26.070 27.226 44,0
TP Mevduat 1.546 1.880 4.779 8.897 12.307 15.893 16.587 34,8
Pay (%) 44,7 35,5 53,9 59,9 65,1 61,0 60,9 -
YP Mevduat 1.909 3.423 4.083 5.955 6.596 10.176 10.639 61,3
Pay (%) 55,3 64,5 46,1 40,1 34,9 39,0 39,1 -
ihrag Edilen Menkul Kiymetler 224 310 325 584 1.045 1.820 1.890 80,8
Bankalara Borglar 658 1.048 1.432 2.384 3.535 5.018 5.177 46,4
Repodan Saglanan Fonlar 255 587 540 723 2.244 2.569 2.575 14,8
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 600 714 1.406 2.153 2.908 3.920 4.156 42,9
Net Donem Kari/Zarar 58,5 93,0 431,6 620,8 660,3 842,8 940,2 42,4
RASYOLAR (%)
Krediler/GSYH 69,6 65,9 49,5 43,1 36,0 - - -
Krediler/Aktifler 58,6 53,2 52,8 49,6 49,1 49,3 49,3 -
Menkul Kiymet/Aktifler 16,7 16,0 16,5 16,9 16,0 15,3 14,9 -
Mevduat/Pasifler 56,6 57,5 61,8 63,1 57,9 58,0 58,0 -
Krediler/Mevduat 103,5 92,4 85,5 78,6 84,9 85,1 84,9 -
Sermaye Yeterliligi 18,7 18,4 19,5 19,1 19,7 19,2 19,7 -

(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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