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6.2.1. Faaliyet gosterilen sektorler/pazarlar ve ihrag¢eiin bu sektirlerdeki/pazarlardaki yeri ile avantaj ve dezavantajlari hakkinda |
bilgi asagidaki sekilde giincellenmistir.

Eski Sekil Yeni Sekil
[] T

Bankamiz, Program kapsaminda 2026 yilinda yaklastk 279 milyon Bankamiz, Program kapsaminda 2026 yilinda yaklasik 363 milyon |
ABD Dolart tutarinda tahsisli satis islemi gergeklestirmistir. | ABD Dolars tutarinda tahsisli satig islemi gergeklestirmistir. Islemlerin
Islemlerin vadeleri 1078 giin ile 1112 giin arasindadir. 2026 Subat | vadeleri 1032 giin ile 1096 giin arasindadir. 2026 Mart itibariyle
| itibariyle tahsisli satislarin bakiyesi yaklagik 3,7 milyar tutarmndadir. | tahsisli satiglarin bakiyesi vaklasik 3,5 milyar tutarindadir.
| |

[..] [.]

' 8.2. Ihragginin beklentilerini snemli olciide etkileyebilecek egilimler, belirsizlikler, talepler, taahhiitler veya olaylar hakkindaki \
bilgiler asagidaki sekilde giincellenmistir.

_ Eski Sekil | Yeni Sekil
[...] ‘ [...]
| ABD Merkez Bankasi (Fed), yilin ilk toplantisinda politika ABD Merkez Bankasi (Fed), 17-18 Mart tarihlerinde

faizini beklentilere paralel olarak %3,50-%3,75 aralifinda sabit | gerceklestirdigi  toplantisinda politika  faizini  beklentiler
| tutmugtur. Karar, 2’ye kars1 10 oyla alindi. Fed Yénetim Kurulu | dogrultusunda %3,50-%3,75 araliginda sabit tutmustur. Kurulda 11
Uyeleri Stephen Miran ve Christopher Waller'in 25 baz puanlik | iiye faizin sabit tutulmas: yoniinde oy kullanirken, tek muhalif oy
faiz indiriminden yana karsi oy kullanmustir. Boylelikle Fed, | faizin 25 baz puan indirilmesi gerektigini savunan Stephen
| gegtigimiz yilm son ii¢ toplantisinda toplamda yapmus oldugu 75 | Miran'dan gelmistir. Karar metninde, ekonomik faaliyetin istikrarh
| baz puan indirimin ardindan faiz indirimlerine ara vermistir. | bir seyirde ilerledigi, istihdam piyasasinmn giiglii kalmaya devam
Karar metninde, mevcut gdstergelerin ckonomik faaliyetin | ettidi ve issizlik orammmin sen aylarda belirgin bir degisim
 saglam bir hizda genisledigine isaret ettigini, istihdam artisimn gostermedigi; enflasyonun ise hedefin iizerinde seyrettigi ifade
‘ disiik seviyelerde oldugunu; ancak igsizlik oraninin dengelenme | edilmistir. Orta 4 50 N
gosterdigi belirtilmigtir. Enflasyonun ise bir miktar yiiksek | konusundaki bgfirsizlig
 kalmaya devam ettigi ifade edilmistir. Komite’nin maksimum | tam istihdani hé’
istihdam ve %2'ik enflasyon hedefine ulagmay: amagladig siirdiireceginiy vu%
jurgulgnmustir.  Komite, para  politikasmnda yapilacak | ekonomik elg;i," Yortll)
‘ \ *degerlendirilirken, agiklanan verilerin ekonomik | dikkatle degerRydi
erindeki etkilerini izlemeye devam edecegini | enflasyonun bir ¥

ik riskleri yakindan jzlemeyi
} gelecekteki faiz kararlarmda
d f' degisimleri ve risk dengesini
i /~ etmistir. Fed Baskami Powell
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belirtmistir. Komite nin, hedeflerine ulasiimasim
engelleyebilecek riskler ortaya ¢ikmast durumunda para |
politikasi durusunun uygun sekilde degistirmeye hazir oldugu
ifade edilmistir. Fed Baskan Jerome Powell, toplant: sonrasinda
yaptig1 basin toplantisinda, ekonomik aktivitenin beklentilerden
vilksek  seyrettigini, isgiicii piyasalarmm dengelenme
gosterdigini ve tarifelerin enflasyon {izerinde gecici bir etki
yapmasini beklediklerini sGylemistir. Bagkan Powell, faiz
seviyesi olarak iyi bir konumda olduklarim belirterek gelecek
toplantilar ile ilgili bir karar almadiklarini, toplant1 bazli karar |
almaya devam edeceklerini belirtmigtir.

|
; ABD ekonomisi, onciil verilere gdre %4,3 olan iiglincii j
' ceyrek biiylime oramu nihai verilere gére yilliklandinlmis bazda _
| 0,1 puan yukan yonlii olarak %4.,4’e revize edilmistir. Yukar: |
| yonli revizyona, tarifeler sonrasi dis ticarette yasanan |
 dalgalanmalar ve stoklardaki degisim kalemleri énciiliik etmistir. |
' Ihracat iigiincii geyrekte %9.,6 artiy gosterirken, ithalat ise %4,4 |
| diigils gbstermistir. Béylelikle ABD ekonomisi, iigiincii ¢eyrekte
| %3,3 olan beklentilerin tizerinde giiclii biiyiime gostererek 2023
yilinin Uiglincii ¢eyreginden bu yana en yiiksek biiyiime oranini

| kaydetmistir.

| ABD’de enflasyon Arahk ayinda beklentilere paralel ayhk
bazda %0.3; yillik bazda %2.7 artmistir. Cekirdek enflasyon,
Aralik aymnda ayhk bazda %0,3 olan beklentilerin altinda %0,2
artarken, yilik bazda da %2,7'lik beklentilerin altinda kalarak
%2,6 artmistir. Benzin fiyatlarindaki gerilemenin etkisiyle
tiketici tarafinda enerji fiyatlann enflasyonu asag1 yonli
desteklerken, enerji grubunda ayhk bazda %0,3, villik bazda ise
%2,3 artiy kaydedilmistir. Buna karsihk, gida fiyatlart Arahik |
i1l bir artis sergileyerek aylik bazda %0,7, yillik bazda

grimigtr. Aralik ayinda aylik bazda en hizli artis %0,4

enflasyonda somut bir ilerleme kaydedilmeden faiz indiriminin
giindemde olmadigimi  vurgulamistir. Kisa vadeli enflasyon
beklentilerinin son dénemde yiikseldigine dikkat ¢eken Powell, bu
artigin  biiyilk dlgiide petrol fiyatlarindaki belirgin yiikselisten
kaynaklandigim1 belirtmistir. Yiiksek enerji fiyatlarinin enflasyonu
yukari ¢ekecegini ve petrol sokunun bir kisminin ¢ekirdek enflasyona
da yansiyacagim ifade eden Powell, mal enflasyonunun seyrini
yakindan takip ettiklerini séylemistir.

ABD ekonomisi, 2025 yii dérdiincii ceyreginde %1,4 olan
beklentilerin altinda yiluklandirdmis bazda %0,7 biiylime
kaydetmistir. Bir 6nceki ceyrekte %4,4 olan biiyiime hizina kiyasla
belirgin bir ivme kaybi gozlenmistir. Biiyiime kompozisyonunda
tiikketim harcamalari ve yatinmlarin Kkatkisi one ¢ikarken, kamu
harcamalari ve ihracattaki gerileme biiyiimeyi simirlamastir,

ABD’de enflasyon Subat aymnda piyasa beklentilerine paralel
aylik bazda %0,3; yillk bazda %2,4 artis gostermistir. Cekirdek |
enflasyon, Subat aymda beklentilere paralel olarak ayhk bazda‘
%0,2; yilhik bazda ise %2,5 artis gostermistir. Enerji grubunda ayhk !
bazda %0,6; yilhk bazda ise %0,5 arti kaydedilmistir. Gida fiyatlar ‘
Subat aymmda ayhk bazda %0,3; yillik bazda ise %2,4 artmistir. |
Temel mal (enerji ve gida hari¢) grubunda ayhk bazda %0,1; yilhk JI
bazda ise %1 artiy yasanmistir. Enerji hizmetleri hari¢ hizmetler |
kalemi ise ayhk bazda %0,3; yillik bazda ise %2.,9 arus kaydetmistir. |

e fglq: 8l azahs kaydetmistir. Ocak ay1 verisi l
olma
1 ey

o Mot
7)

1
”
an

paklents
/¥

{ olan beklentilerin iistiinde %44 |

W 126 bin kisiye ve Aralik ay: verisi |
17 bin Kisi aghgr gy

- Dogrulama ﬁt?gu

: 1
SRS rh

.gov.tr/dokuman-dogrulama

r78e40-4d7a-b23 -c9b7284e9608

seviyesine yilikSyf I6J¢ gire ortalama saatlik kazanclar |
Subat aymnda bir-Sneeki=#¥a gire;%0,4;.¥
Finans Gadg

3




ile barmma kaleminde goriliirken, séz konusu kalemde yillik
artis %3.2 olarak hesaplanmistir. UFE tarafinda ise, Aralk
aymda ayhk artig %0,2 olan beklentilerin iizerinde %0,5 olarak
gerceklesirken, ¢ekirdek UFE aylhk bazda %0,2 artis
beklentilerinin {izerinde %0,7 artiy gostermistir. Aralik ayinda
UFE yillik bazda %3,0, gekirdek UFE ise yillik bazda %3,3 artis
kaydetmistir,

ABD’de Aralik ay1 tarim dis1 istihdam verisi 70 bin kisi artis

| beklentilerinin altinda 50 bin kisi artis kaydederken, Kasim ay:

verisi 8 bin kisi asag1 yonlii 56 bin kisiye ve Ekim ay) verisi 68
bin kisi asagt yonlii -173 bin kisiye revize edilmistir. Kasun
aymda beklentilerin tizerinde %4,6 olarak gergeklesen issizlik
orami, Arahk aymda %4.5 olan beklentilerin altinda %4.4
seviyesine gerilemistir. Verilere gdre ortalama saatlik kazanclar
Aralik aymda bir dnceki aya gore %0,3; yillik bazda ise %3.8
artnugtir.  Isgliciine katim orami Arahik ayinda %62,4’¢
genileyerek Kasim aymdaki %62,5 seviyesine kiyasla smirh
diisiis kaydederken, istihdam orani ise aym donemde %59.6’dan
%59,7 ye yitkselmigtir.

Merkez Bankasi (ECB), 2026 yiliun ilk
toplantisinda piyasa beklentilerine paralel olark faizleri sabit
biraknmistir. Buna gore, refinansman faizi olan %2.15, mevduat
faizi i¢in %20, bor¢ verme faizi igin %2,40 seviyeleri
korunmustur. Toplantt sonras: yayimlanan metinde. enflasyonun
orta vadede %2 hedefi etrafinda istikrar kazanacadt ve para
politikas) durusunun belirlenmesinde veriye dayalt ve toplanti
bazhi yaklasimin surdiiriillecegi ifadeleri korunmustur, ECB
Baskani Christine Lagarde, bazi risklerin arttiina, ancak bazi
rigklerin azalmis oldugunu vurgulayarak genel olarak su anda

Avrupa

artmistir. Isgiiciine katiim oram Subat ayinda %62,0’ve gerileyerek
Ocak aymdaki %62,1 seviyesine kiyasla sinirht diisiis kaydederken;
istihdam oram ise aym dénemde %59,4’ten %59,3’e gerilemistir.
ADP dzel sektor istihdamm Subat ayinda 50 bin Kisi olan beklentilerin
iistiinde 63 bin kisi artiy gostermistir.

Avrupa Merkez Bankas: (ECB), 2026 yihmmn ikinci toplantisinda
piyasa beklentilerine paralel olarak faizleri sabit birakmistir. Buna
gore, refinansman faizi olan %2,15, mevduat faizi icin %2,0, bor¢
verme faizi icin %2,40 seviyeleri korunmustur. Toplant1 sonrasi
yayimlanan metinde, Orta Dogu'daki savasin, goriiniimii énemli
olgiide daha belirsiz hale getirerek enflasyon i¢in yukar: yonlii riskler
ve ekonomik biiyiime icin asagi yonlii riskler yarattd
vurgulanmstir, Bu durumun, daha yiiksek enerji fivatiar yoluyla
kisa vadeli enflasyon iizerinde onemli bir etkiye sahip olacagi, orta
vadede ise catismamin yogunluguna ve siiresine hem de enerji
fiyatlarimn tiiketici fiyatlarin1 ve ekonomiyi nasil etkileyecegine bagh
olacags kaydedilmistir. ECB Bagkam Christine Lagarde, karar |
sonrasinda gerceklestirdigi basin toplantisinda, Orta Degu'daki
catismalarmm uzamas: hilinde enerji fiyatlarinin beklenenden daha
fazla yiikselebilecegine ve bu durumun giiven ortamini zedeleyerek
hanehalka ve isletmelerin harcama ve yatirim istahim azaltabilecegini
soylemistir. Kiiresel ticaret hatlarinda yasanan aksakhiklarn ise
tedarik zincirini bozarak ihracati zayiflatabilecegini belirtmistir.
Lagarde, ECB’nin iyi konumlanmis durumda oldugunu, panik |
halinde olmadiklappse=Ferl senaryolara karst hazirhkh olduklarm |

L\

liincti ¢eyrekte nihai verilere gore
erin altmda %1,2 biiyiimiigtiir.
seklentilerin altinda %90,2 biiyiime
Plgesi 2025 yihmin tamaminda %1,4
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| yavaslamasinin beklentilerin tizerinde kalmast halinde hizmet

enflasyonun  beklenenden daha geg  gerileyebilecegini

' sOylemistir. Euro Bélgesi iilkelerinin savunma ve altyap: |

harcamalarinda planlanan artislarin orta vadede enflasyon
lizerinde yukari yonlii baski olugturabilecegini vurgulanustir.

Euro Bdlgesi’'nde dordiincii geyrege iligkin onciil bityiime
| verisi, beklentilere paralel yillik bazda %1,3 gerceklesmistir.
Ceyreklik bazda biiyiime ise dordiinci geyrekte %0,2 olan
beklentilerin {izerinde %0,3 olarak agiklanmistir. 2024 yilinda
70,9 blyliyen Euro Bolgesi 2025 yilinda %1,5 biiyiime
{ gOstermistir.

Euro Bolgesi'nde enflasyon, Ocak ayinda 8nciil verilere gore
beklentilere paralel olarak yillik bazda %1,7 artarken; aylik
bazda %0,5 gerilemistir. Cekirdek enflasyon ise %2.3 olan
 piyasa beklentilerinin altinda yilhk bazda %2,2 artarken aylik
bazda ise %1,1 diisiis gdstermigtir. Ocak ayinda en yiiksek katki
hizmetler kaleminden gelirken; s6z konusu kalem, yillik bazda
%3,2 artis gdstermistir, Gida, alko! ve tiitiin kalemindeki yillik
artty %2,7 olarak kaydedilmigtir. Enerji kaleminde ise yilhk
bazda %4.,1 gerilerken, aylik bazda %0,7 artis goritlmiistiir.
Avrupa Birligi’'nde &nciil verilere gére Ocak aymda yillik
enflasyon artiginin en yiiksek oldugu iilkke %1,9 ile Slovakya
olmugtur. Ocak ayinda fiyatlarin en ¢ok geriledigi iilke ise yilhk
| bazda %1,5 ile Belgika olmustur.

aymdd yaymladigi Kiiresel Ekonomik Gériiniim Raporu’nda
| 2025 kiiresel biiytime tahminini %3,2; 2026 i¢in ise %2,9'da
, sabit tutmusgtur.

VAKH YATHI BENKU
Akatffsh, Elnfita g .

’D@;g._ a ‘Bapkam mn “Kiiresel Fkonomlk Beklentllcr Ocak

| Giincelleme™ Ocak sayisinin bashig: "Kiiresel Ekonomi: Ayrisan Giicler

Ekonomik Igbirligi ve Kalkmma Orgiitii (OECD), Aralik |

%12,3 ile irlanda’da gerceklesirken; Almanya, %0,2 ile en diisiik |
biiyiime performansin1 kaydetmistir.

Euro Bélgesi’'nde enflasyon, Subat ayinda beklentilere paralel
olarak yilhk bazda %1,9 artmustir. Aylik bazda ise %0,7 olan
beklentilerin altinda %0,6 artmistir. Cekirdek enflasyon yilhk bazda
beklentilere paralel %24 artarken; ayhik bazda %0,8 artmistir.
Subat ayinda enflasyona en yiiksek katki hizmetler kaleminden
gelirken, sz konusu kalemde yillik artis %3,4 olmustur. Gida, alkel
ve tiitiin kalemindeki yilhik artis %2,5 olarak gerceklesmistir. Enerji
kaleminde ise yilbk bazda %3,1 gerileme goriiliirken; aylik bazda
%0,6 artig kaydedilmistir. Avrupa Birligi'nde Subat ayinda yilbk |
bazda en yiiksek artis %8,3 ile Romanya’da; en diisiik artis ise %0,5 J
ile Danimarka’da kaydedilmistir. |

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD), Aralik ayinda |
yaylmladlgg Kiiresel Ekonomik Goriiniim Raporu’nda 2025 kiiresel |
biiyiime tahminini %3,2; 2026 i¢in ise %2,9'da sabit tutmustur.

Dinya Bankasi'nin “Kiiresel Ekonomik Beklentiler” Ocak 2026 |
 raporunda, kiiresel ekonomik biiylimenin gelecek iki yil boyunca genel
| olarak istikrarli kalmasimn beklendigi, 2025’te %2,7 oldugu tahmin

edilen biiylimenin 2026’da %2,6'va gerilemesinin ardindan 2027’de
%2,7'ye yiikselecegi ongbrilmiigtiir.

Uluslararast Para Fonu (IMF), “Diinya Ekonomik Goriiniim

birbirini  dengelenmesinden
degisen fticaret politikalarmdan
ay zeka dahil teknolojiyle ilgili artan
, genel olarak desteklevici finansal
Y sagl.ama kabiliy(?tiyle dengelendigi
K Tbiytimenin, 2025'tc %3,3 bilytidiigi
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%2,7 oldugu tahmin edilen biiyiimenin 2026’da %2,6'va
gerilemesinin - ardindan  2027°'de  %2,7've
| ongoriilmiigtiir,

vikselecegi

Uluslararasi Para Fonu (IMF), “Diinya Ekonomik Goriinim
Giincelleme” Ocak sayisimin baghg: "Kiiresel Ekonomi: Ayrisan
| Giigler Ortamunda  Istikrar"  olmustur. Raporda diinya
ckonomisinin istikrarh performansinin, ayrisan giiglerin birbirini
dengelenmesinden kaynaklandifina isaret edilerek, degisen
ticaret politikalarindan kaynaklanan olumsuz riizgarlarin yapay
zeka dahil teknolojiyle ilgili artan yatinmlar, mali ve parasal
destekler, genel olarak destekleyici finansal kosullar ve &zel
sektdriin uyum saglama kabiliyetiyle dengelendigi belirtilmistir.
| Kiiresel ekonomik biiyiimenin, 2025'te %3,3 biyiidiigii tahmin
edilen raporda kiiresel ekonominin 2026 yili igin %3,3 ve 2027
yili igin %3,2 biyiiyerek direncli kalmaya devam edecegi
Ongdritlmiistiir.

Tiirkiye ekonomisi 2025 yilmin ligiincii geyreginde gegen
yilin aym ¢eyregine gore %4,2 olan piyasa beklentilerinin altinda
%3.,7 bityiimiistiir. i1k ¢eyrek bilylime verisi %2,3’ten %2,5e,
ikinci geyrek biiylime verisi ise %4,8’den 4,9a revize edilmistir.

| Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH ise bir dnceki
ceyrege gore piyasa beklentilerin {izerinde %1,1 artmmstir. Ikinci
geyrek biiylime orami ¢eyreklik bazda ise %1.6 olarak sabit
kalnustir. Gayrisafi yurt i¢i hasila (GSYH) biiyiikligi 2025 |
| yihnin figlincii ¢eyreinde cari fiyatlarla bir dnceki yilin aym
| geyregine gore %41,6 artarak 17 trilyon 424 milyar 718 milyon
TL olmustur. Uretim ydntemine gdre yilin figiincii geyreginde
| bilylimeye en yiiksek katki hizmetler sektbriinden gelmistir. |
I GSYH iginde %57 7 ile en yUl\SLk paya bahlp olau humctlu

tahmin edilen raporda kiiresel ekonominin 2026 yil igin %3,3 ve 2027
yiliigin %3,2 biiyiiyerek direngli kalmaya devam edecedi 6ngoriilmiistiir.

Tiirkiye ekonomisi 2025 yihmin son ¢eyreginde gecen yihn aym |
ceyregine gore %3,4 biiyiimiistiir. Daha 6nce %3,7 olarak aciklanan |
tciincii ¢eyrek biiyiime verisi %3,8’e yukan yonli; %4,9 olarak |
aciklanan ikinci ¢eyrek biiyiime verisi ise %4,7’ye asag vonlii revize ‘
| edilmistir. Boylece Tiirkiye ekonomisi 2025 yibmin tamaminda %3,6 '
| bityiimiistiir. Gayrisafi yurt i¢i hasila (GSYH) biiyiikliigi 2025
ylinda cari fiyatlarla bir 6nceki yila gore %41,3 artarak 63 trilyon |
20 milyar 905 milyon TL olmustur. Mevsim ve takvim etkilerinden |
armdinilmis GSYH ise bir Onceki ¢eyrege gire %0,4 artmgtir. |
Uretim yontemine gire yiiin son ceyreginde bilyiimeye en yiiksek
katki hizmetler sektoriinden gelmistir. GSYH icinde %60,3 ile en
yiiksek paya sahip olan hizmetler sektorii, yilin son ¢eyreginde yilhk
| bazda %4 biiyiidii ve biiyiimeye 2,4 puan katkida bulunmustur. Sen

ceyrekte %9,5 biiyliyven vergi ve siibvansiyon kalemi, 1,2 ile
| bilyiimeye en yiiksek katki veren ikinci sektér olmustur. Yilin ikinci
ve iiciincii ¢eyreginde bityiimeye pozitif katkida bulunan sanayi
sektorii, ythn son ¢eyreginde sinirh da olsa biiyiimeye pozitif katkisini
sitrdiirmiistiir. Harcama yontemine gére yihn son ¢eyreginde de
bityiimeye en yiiksek katki hanehalki tiiketiminden gelmistir. Soz |
konusu harcama Kalemi, yihn son ceyreginde %5,2 ile giiclii
bilyiiyerek bilyiimeye 3,7 puan katkida bulunmustur. Yilin dérdiincii
¢eyreginde, ikinci en yuksek katk ise yvatiriin kaleminden gelmistir.
| Son ¢eyrekte %5, " QY vatmmlarm buyumeve katlusl 1,4 puan

o "-\

| ragmen ihras
son ceyrekte
|

asag1 cekmistir.,
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[ %17,5 ile ikinci en yiiksek paya sahip olan sanayi sektorii, Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Subat ayinda ayhk bazda %2.,96 |

| bileseni olmustur. Kamu harcamalarimin katkis1 il {igiincii | artisin ana belirleyicisi otobiis ile yolcu tasimacih@inda yasanan

figlincii geyrekte %6,5 bilylimiistiir ve bityiimeye 1,1 puan pozitif | artis géostermistir. Boylelikle, bir onceki yin ayni aymna gire |
katkida bulunmustur. Harcama ydntemine gbre yiln iigiincii enflasyon %30,65’ten %31,58%¢ yiikselmistir. Subat ayinda ana
ceyreginde bilylimeye en yiiksek katki hanehalk: tiketiminden | harcama gruplar: icerisinde ayhk bazda en yiiksek artis sirasiyla
gelmigtir. S6z konusu harcama kalemi, yilm iigiincii ¢ceyreginde | %8,02 ile sigorta ve finansal hizmetler, %6,89 ile gida ve alkolsiiz
%4,8 ile glgli biiyliyerek bilyiimeye 3,2 puan katkida | icecekler, %3,97 ile egitim grubunda gerceklesmistir. Subat aymnda
bulunmustur. Yihn iigiincii ¢eyreginde, ikinci en yiiksek katki ise enflasyona en yiiksek artis yonlii katk: 1,71 puan ile gida ve alkolsiiz
yatirim kaleminden gelmigtir. Ugiincii geyrekte %11,7 bityliyen | icecekler grubundan gelmistir. Gida ve alkolsiiz icecekler ana
yatmumlarm bilylimeye katkis1 2,8 puan olmugstur. Hanehalki | harcama grubunun alt gruplarma bakildiginda, Ramazan ay:
tiketiminin biiylimeye katkis1 2025 yilinun iigiincii ceyreginde de | etkisiyle sebze ve siit iiriinleri gruplarinda yasanan artislar katka
giclii kalmaya devam etmigtir. Yatrsm harcamalari, ingaat | puanin en yiiksek olmasinda ana etken olmustur. Ayhk enflasyona
yatinmlaninm etkisiyle en yiiksek ikinci katkiy1 veren harcama | ikinci en yiiksek katki 0,43 puan ile ulagtirma grubundan gelirken;

¢eyreginde tekrar pozitife donerek igiincii geyrek bilyiimesine | artisi, hava yolu yolcu tasimacih@inda yasanan diisiis, grubun katka
sinirlt da olsa katki saglamustir. Net ihracat ise ithalattaki yillik puanmi stmrlamustir. Ocak ay: enflasyonuna artis yonlit iiciincii en
artigin devam etmesi ve ihracat kaleminde yasanan daralmanin | yiiksek katki, lokanta ve konaklama hizmetleri ana harcama
etkisiyle biiyimeyi bir miktar smirlamugtir. grubundan gelmistir. Lokanta ve konaklama hizmetleri grubunda

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Ocak aymda %430 olan ozellikle lokanta ﬁyatlarmx}a y‘as-anan artis b?lirl.eyici ol‘m-ustur.. '(")te
piyasa beklentilerinin iizerinde aylik bazda %484 artis yandan, Ocak ayinda Oldu"gl.l. gnb: sefon sonu indirimlerinin etkisiyle
gostermistir. Bdylelikle, bir 6nceki yilin aym ayma gore enﬂasyo?zf ayhk bazda diisity yonlit katka yaPzEn (eSS iarcama
enflasyon %30,89°dan %30,65’¢ gerilemistir. Ocak ayinda ana grubu giyim ve ayakkab: grubu olmustur. nyxm"v? ay{kk ?bl and
harcama gruplar: igerisinde ayhk bazda en yiiksek artis sirasiyla | harcama grubu 0,38 pl.lanla ayhk enflasyo‘na ditsiis yorllu katka
%1485 ile saglk, %10,82 ile sigorta ve finansal hizmetler, yapmlftlr..Enﬂasyondakx ozna.k ‘ie kon'trol ednlemeyen emfr*"’ gida ve
%6,59 ile gida ve alkolsiiz igecekler grubunda gergekle Smistir. | alkolsiiz icecekler, alkoll.u ickiler ile tiitiin diriinleri ve altin
Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen kalemleri iermeyen ve Rt

 enflasyondaki oynak kalemleri diglayan gekirdek enflasyon (C | bir @nceki ay 0

LY is

endeksi) Ocak ayinda bir dnceki aya gére %4,55 artnmstir ve W
Aralik aymdaki %31,08 seviyesinden Ocak aymda %29,80 gernlemlstlr.! .

jyesine gerilemistir. Yurt I¢i Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE)
ir dnceki aya gbre %2.67 artmugtir ve yillik bazda
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Aralik’taki
gerilemistir,

%27.67 seviyesinden Ocak’ta %27,17'ye

Cari islemler dengesi st iiste dort ay “fazla” vermesinin
ardindan Kasim’da yeniden “a¢ik” vermistir. Buna gére Kasim
ayinda gecen yilin ayn1 aymna gore %45 artan cari islemler agig
4 milyar dolar ile 3,5 milyar dolar olan piyasa beklentisinin
izerinde gergeklesmistir. Kasim ayinda mevsimsel etkinin
azalmasiyla birlikte gecen yila gore %22 artan dis ticaret agi1
cari 1glemler dengesinin yeniden agik vermesinde belirleyici
olmustur. Ocak-Kasun toplaminda gegen yil 5,7 milyar dolar
olan cari islemler ag11 bu yil 18,5 milyar dolara yitkselirken, 12
aylik kiimiilatif toplamda Ekim ayindaki 22 milyar dolar
seviyesinden Kasun’da 23 milyar dolara yiikselerek Orta Vadeli
Program (OVP) beklentisinin (22,6 milyar dolar) iizerinde
gergeklesmigtir.  Finansman tarafinda  dogrudan yatnmlar
kanaliyla 343 milyon dolar sermaye girisi, portfoy yatirimlari
kanaliyla ise Ekim ayinda oldugu gibi 1 milyar dolarhk sermaye
- qikist yasanmugtir. Diger yatinmlar kaleminden ise 1,8 milyar
dolarlik sermaye girisi yasanmusur. Diger yatirmmlarin detayina
bakildiinda, yurti¢i bankalarin yurtdist muhabir hesaplarmdaki
efektif ve mevduatlarda artis yasanmustir. Bununla birlikte
bankacilik sektériiniin Kasim ayinda geri édemelerine ragmen
agiclikle olarak uzun vadeli olmak {izere net kredi kullanicis
konumunda oldugu goriilmektedir. Boylelikle Kasim’da TCMB
nezdinde tutulan rezerv varbklar 4,8 milyar dolar azalis
kaydederken, net hata noksan kaleminde ise 1,9 milyar dolarlik
doviz ¢ikis1 gergeklesmistir. Diger yandan, rezerv varliklardaki
azalig Ocak-Kasim doneminde 18 milyar dolar olmustur.

2024 yili Aralik ayinda
2025 yilinin aym aywnda agik |
gerilemistir. Faiz dis1 denge de gegen yilin

Merk zi yonetim biitge dengesi,
ityar TL agik verirken,

"'\;vo'

vermistir. Yerlesiklik esasinin 6demeler dengesi istatistiklerine tam |
yansiilmas1 ¢ahsmalann  kapsaminda gerceklestirilen revizeler
belirleyici olmakla birlikte dis ticaret agi@inda yilik bazda gériilen
genisleme, cari acifin beklentinin iistiinde aciklanmasinda etkili
olmustur. 2025 yihm revize oncesi 25 milyar dolar seviyesinde
tamamlayan 12 ayhk cari islemler aci1 bu diizenleme ile birlikte 30
milyar dolara yiikselmistir. Ocak ayinda ise soz konusu kalem 33
milyar dolar olmustur. Diger yandan, Arahk ayinda enerji ve altin
hari¢ cari denge yedi aym ardindan ilk defa “acik” vermesinin
akabinde Ocak aymnda bu goriiniimiinii giiclendirerek 1,2 milyar
dolar aqik vermistir. Finansman hesabi tarafinda ise 22 milyon
dolarbk smrh bir dogrudan yatrim girisi olurken, portféy
yatinmlarindan 8,4 milyar dolar, diger yatirunlardan 11,6 milyar
dolarhk sermaye girisi gerceklesmistir. Finans hesabmn onemli iki
kalemi olan portfoy ve difer yatirimlardaki sermaye girislerinin
destegiyle Ocak ayinda rezerv varhiklar Temmuz 2025°ten sonra
gordiigii em yiiksek seviye olan 12 milyar dolar arts
gerceklestirmistir. Net hata noksan kaleminde ise 1,2 milyar dolarhk
doviz ¢ikis1 yasanmagtir,

Merkezi yonetim biit¢e dengesi, 2025 yili Subat ayinda 310,1
milyar TL aqik verirken, 2026 yihmin aym ayinda 24,4 milyar TL
fazla vermistir. Faiz dis1 denge ise gecen yihn Subat aymda 170,4
milyar TL acik verirken; bu yilin aym ayinda 208,1 milyar TL fazla
olarak gergeklesmistir. 12 ayhk kiimiilatif toplama bakildiginda ise

24—

merkezi yiinetim iz

kaleminin belirleyicisi olan ve
irlg 1, bir oncekl )llm ayni ayma gire
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rArahk aymda 755,6 milyar TL agik verirken, bu yilin ayn aymda | etkisiyle yilhik bazda %318,9 artis kaydetmis ve biit¢eye en yiiksek
milyar TL olarak gerceklesmistir. 2025 yilinm | katkiyr saglayan gelir kalemi olmustur. Giderler kaleminde en

‘ acik 411,5
| tamamunda ise biitge agig1, yillik bazda yaklasik 307 milyar TL
azalarak | trilyon 799,1 milyar TL’ye gerilemistir. Béylece, 1
trilyon 930,7 milyar TL olan hedefin ve Orta Vadeli Program
(OVP)’da belirlenen 2 trilyon 208.3 milyar TL olan tahminin

milyar TL faiz dis1 agik kaydedilirken, 2025 yilinm ayni
| doneminde faiz dis1 denge 255,3 milyar TL fazla vermistir. Yilin
| ilk yanisinda vergi performansindaki diislis sebebiyle acik

altinda gergeklesti. 2024 yili Ocak-Aralik ddéneminde 837,3 |

| verilirken; yihin sonlarna dogru gbrece iyilesme kaydedilmistir.

Ote yandan, hem faiz dis1 giderler tarafinda cari transferler ve |
personel giderleri alt kalemlerinde hem de faiz giderlerindeki |
ytikselis ise biitce agigindaki diisiisii sinirlamustir. |

I TCMB, 22 Ocak tarihli Para Politikasi Kurulu (PPK)

toplantisinda, politika faizinde piyasa beklentilerinin altinda 100 |

yiikksek paya sahip olan faiz dipt giderler, Subat ayr yillik
enflasyonunun (%31,53) altinda %28,6 artis gostermistir. Faiz
giderlerindeki artis ise bir 6nceki ay yasanan hizh artism ardindan
Subat aymda %31,5 ile yilhk enflasyon oramt kadar artis
gostermistir,

TCMB 12 Mart tarihli toplantisinda, politika faizinde ve faiz
koridorunda piyasa beklentilerine paralel degisiklige gitmeyerek bir |
haftahk repo faizini (politika faizi) %37,00°de, gecelik vadede borg
verme faiz oranim %40,00°ta, gecelik vadede bor¢lanma faiz oranim
%35,50’de sabit bwrakmustir. Karar metninde, enflasyonun ana
egiliminin Subat ayinda yataya yakin seyrettigi belirtilmigtir.
Jeopolitik gelismeler neticesinde belirsizliklerin arttigi, kiiresel risk
istahinda bozulma ve enerji fiyatlarinda yiikselis gozlendigi, soz
konusu unsurlarin enflasyon gériiniimii iizerinde olusturabilecegi

baz puan indirime gitmistir. Béylece bir haftalik repo faizini | riskleri simrlamak amaciyla siki para politikasim  destekleyici
%38’den %37'ye, gecelik vadede bor¢ verme faiz oramum | kararlar ve esgiidiim dahilinde mali tedbirler abndif ifade
%41’den %40’a, gecelik vadede bor¢lanma faiz oranim da | edilmistir. Jeopolitik gelismelerin maliyet kanah ve iktisadi faaliyet

%36,5ten %35,5’¢ indirmigtir. TCMB, karar metninde, Arahik
aymda enflasyonun ana egiliminin geriledigini belirtilmistir.
Oncit verilerin Ocak aymda aylik tiiketici enflasyonunun gida

iizerinden enflasyon gériiniimiine etkilerinin yakindan takip edildigi
bildirilmistir. TCMB, karar metninde kullandigy “fiyat istikrari
saglanana kadar siirdiiriilecek siki para politikasi durusunun talep,

onciiliigtinde arttifina, ana egilimdeki artisin ise sirh olduguna | kur ve beklenti kanallari iizerinden dezenflasyon siirecini

isaret ettigi kaydedilmistir. Son ¢eyrege iligkin ~ dncti
gostergelerin ise talep kosullarinin dezenflasyon siirecine verdigi
destegin azalmasma karsin siirdiigii belirtilmistir. Enflasyon
| beklentileri ve fiyatlama davramslart iyilesme isaretleri
| gostermekle birlikte, dezenflasyon siireci agismdan risk unsuru
olmaya devam ettigine vurgu yapilmisti. TCMB, son karar
| metnin ‘}gqilfl%n@gx “fiyat istikrar1 saglanana kadar stirdiiriilecek

e

giiclendirecegi“ ifadesini yinelemistir. Kurulun, politika faizine |

iliskin atilacak adys#g
7

Phy undurarak ara hedeflerle uyumlu ‘

bicimde dezgf flayo 4
belirleyecegi ¢/ ifajef

ur. Adimlarin  biiyiikliigiiniin, |

lagitt bazhi ve ihtiyath bir yaklasimla |
if¥. Enflasyon gériiniimiiniin ara |

A1 siky pardipolitikast durusunun talep, kur ve beklenti kanallar:
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| lizerinden dezenflasyon siirecini giiglendirecegi* ifadesini | hedeflerden belirgin bir bicimde ayrismasi durumunda, para

yinelenmistir.

| Uluslararas1 Para Fonu (IMF), "Kiiresel Ekonomi: Ayrigan
| Gigler Ortamunda istikrar" bashikli raporunda, Tiirkiye

ekonomisi igin 2025 yili biiyiime tahminini %3,5’ten %4, 1€,
I 2026 yili tahminini %3,7'den %4,2’ve, 2027 yili tahminini ise
| %3,7°den %4,1’e yiikseltmistir.

| Dinya Bankasi’nm Kiiresel Ekonomik Beklentiler Ocak
' 2026 raporunda, Tiirkiye ekonomisinin bu y1l %3,7 ve gelecek
yul %4.4 biiylimesinin beklenildigi belirtilmistir.

OECD, Aralik aymda yaymmladign Kiiresel FEkonomik

Gériiniim Raporu’nda, Tiirkiye ekonomisine yénelik biiyiime

| beklentilerini, 2025 yili i¢in %3.2'den %3,6'ya, 2026 yili bilylime
tahminini ise %3,2"den %3,4'e yitkseltmistir.

politikasi durusunun sikilastirilacag ifadesi yinelenmistir. |

Uluslararas1 Para Fonu (IMF), "Kiiresel Ekonomi: Ayrisan Giigler
Ortaminda Istikrar” basliklt raporunda, Tirkiye ekonomisi igin 2025 yilt
bliylime tahminini %3,5’ten %4,1’e, 2026 yili tahminini %3.,7°den
%4,2°ye, 2027 yaili tahminini ise %3,7°den %4,1%e yiikseltmistir.

Diinya Bankasi'mmn Kiirese] Ekonomik Beklentiler Ocak 2026
raporunda, Tiirkiye ekonomisinin bu yil %3,7 ve gelecek yil %44
biiylimesinin beklenildigi belirtilmistir. |

OECD, Aralik ayinda yaymmladig: Kiiresel Ekonomik Gériiniim
Raporu’nda, Tiirkiye ekonomisine ydnelik bityiime beklentilerini, 2025
yilt igin %3,2'den %3,6'ya, 2026 yili biiyiime tahminini ise %3,2’den
%3,4'e yiikseltmistir.
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