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Yilin ilk ayinda kiiresel piyasalar, para politikasi kararlari, merkez bankasi sdylemleri ve Kevin Warsh’in

adayhgiyla sekillendi.
ABD Baskani Donald Trump, ABD Merkez Bankasi (Fed) baskanhgi icin Mayis ayinda gorev siresi dolacak olan
Jerome Powell yerine eski Fed Yénetim Kurulu Uyesi Kevin Warsh’u aday gésterecegini duyurdu. Fed’in
bagimsizligina yonelik tartismalarin yasandigi sirecgte, Fed gegcmisi olan Warsh’un aday gosterilmesi piyasalar
tarafindan olumlu karsilandi. Bu gelismenin etkisiyle tarihi zirvesine yiikselmis olan altin fiyatlari ayin son iglem
glnilind sert disisle sonlandirdi. ABD Merkez Bankasi (Fed), yilin ilk toplantisinda politika faizini beklentilere
paralel olarak %3.50-%3.75 araliginda sabit tuttu. Karar, 2’ye karsi 10 oyla alindi. ABD’de enflasyon Aralik ayinda
beklentilere paralel aylik bazda %0.3; yillik bazda %2.7 artti. ABD ekonomisinin %4.3 olan lglnci ¢eyrek bliyime
orani nihaf verilere gore yillhiklandirilmig bazda 0.1 puan yukari yénli olarak %4.4’e revize edildi. Euro Bolgesi’nde
enflasyon, Aralik ayinda nihai verilere gore %2 artis olan beklentilerin altinda yillik bazda %1.9 artti. Aylik bazda
ise beklentilere paralel %0.2 artis gosterdi. Diinya Bankasi ve IMF, Kiiresel Ekonomik Goriinim Raporu’nu
yayimladi.

Yurt icinde enflasyon Aralik ayinda beklentilerin altinda aylik bazda %0.89 artti. Yillik enflasyon Kasim ayindaki
%31.07'den Aralik ayinda %30.89’a geriledi. TCMB, 22 Ocak tarihli Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda,
politika faizinde piyasa beklentilerinin altinda 100 baz puan indirime gitti. Boylece bir haftalik repo faizini %38’den
%37’ye, gecelik vadede bor¢ verme faiz oranini %41’den %40’a, gecelik vadede borglanma faiz oranini da
%36.5'ten %35.5’e indirdi. Piyasa Katilimcilari Anketi'nde yil sonu USD/TL ve cari agik beklentisi ylkselirken,
enflasyon beklentisi geriledi. Cari islemler dengesi Ust Uste dort ay “fazla” vermesinin ardindan Kasim’da yeniden
“acik” verdi. Buna gére Kasim ayinda gegen yilin ayni ayina gére %45 artan cari islemler a¢igi 4 milyar dolar ile 3.5
milyar dolar olan piyasa beklentisinin Gzerinde gerceklesti. Hazine ve Maliye Bakanligi tarafindan agiklanan
merkezi yénetim bitce dengesi 2025 yilinin Aralik ayinda 528.1 milyar TL agik verdi. 2025 yilinin tamaminda ise
bltce acigl, yillik bazda yaklasik 307 milyar TL azalarak 1 trilyon 799.1 milyar TL'ye geriledi.

Ocak ayinda Tiirkiye’de agiklanan veriler

imalat PMI, Aralik ayinda 0.9 puan artarak son bir yilin en yiiksek seviyesi olan 48.9 seviyesine yiikseldi.
Aralik ay1 iSO Tiirkiye imalat PMI 2 Ocak’ta agikland.
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_ gerilerken, daralma Kasim ayina kiyasla
Kaynak: ISO, Bloomberg daha 1ilimli gergeklesti. Uretimdeki
dusls Ust Gste 21’inci aya ulasmakla birlikte son bir yilin en hafif diizeyinde kaydedildi. Satin alma faaliyetleri ve
istihdamda da diisiisler hiz kesti; istihdamdaki daralma Mart 2025’ten bu yana en diisiik oranda gerceklesti. Ote

yandan, Aralik ayinda hem girdi hem de nihai Griin stoklarinda belirgin bir azalis izlendi.
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Sektérel PMI raporu kapsaminda izlenen on sektor arasinda biylime egilimi gosteren sektorlerin sayisi sinirli
kaldi. Aralik ayinda on sektorden Uglinde Uretim artisi kaydedilirken, biyimenin kompozisyonunda kismi bir
degisim gobzlendi. Gida Uriinleri yeniden genisleme bdlgesine gegerken, metalik olmayan mineral Urinlerde
blylime, yerini daralmaya birakti. Elektrikli ve elektronik Grtinler ile aga¢ ve kagit Uriinlerinde Gretim artis
surerken, en belirgin daralma makine ve metal Urlinlerinde izlendi. Tekstil sektoru ise Aralik ayinda toparlanmaya
yonelik sinyaller verdi.

Aralik ayinda mangset enflasyon aylik bazda %0.89 (beklenti: %1.00) artti; yillik bazda %31.07’den %30.89’a
geriledi. Yi-UFE aylk bazda %0.75 artti; yillik bazda %27.23’ten %27.67’ye yiikseldi.

Aralik ay1 enflasyon verisi 5 Ocak’ta agiklandi.

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Aralk

TUFE (y-y, %) (yillik: 30.89, ayhk: 0.89 I
(y-y, %) (yilh ayll ) ayinda beklentilerin altinda aylik bazda

=== Cekirdek Enflasyon (y-y, %) (yilhik: 31.08, aylik: 0.63)

100 - ——Vi-UFE (y-y, %) (yrllik: 27.67, aylik: 0.75) %0.89 (Piyasa beklentisi: %1.00) artti.
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50 - 2025 yilinda 13.49 puan gerilemis oldu.
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Kaynak: TUIK artis yonli katki 0.48 puan ile gida ve

alkolstiz icecekler grubundan geldi.
Gida ve alkolslz icecekler alt grubunda taze balik ve dana etinde artis yasandi. Diger yandan, taze meyve
grubunda yasanan diisiis, bu grubun aylik enflasyona olan etkisini sinirladi. ikinci en yiiksek katki 0.24 puan ile
konut grubundan gelirken, artisin ana belirleyicisi gercek kira alt grubundaki yasanan artis oldu. Aralik ayi
enflasyonuna artis yonll Gglincl en yliksek katki lokanta ve oteller grubundan geldi. Bu gruptaki aylik fiyat
artisinda 6zellikle lokanta fiyatlarindaki aylik artis belirleyici oldu. Aralik ayinda alkolli igecekler ve titin grubu
ile egitim grubu aylik enflasyona artis veya diisiis yonlii katki yapmayan gruplar oldu. Ote yandan, enflasyona
aylik bazda diists yonlu katki yapan gruplar ulastirma ile giyim ve ayakkabi grubu oldu. Negatif yonli en yiksek
katki 0.18 puanla giyim ve ayakkabi grubundan geldi. Giyim grubunda en yiiksek agirliga sahip olan kadin giyim
grubunda yasanan disls, negatif yonli etkili oldu. Gegen ay artis yoninde en yiksek ikinci katkiyi yapan
ulastirma grubu, bu ay 0.16 puan ile enflasyonu asagi ¢ceken ikinci ana harcama grubu oldu. Grup alt kalemleri
incelendiginde aylik bazda yolcu tasimaciliginda yasanan disuslerin etkili oldugu goralda.

Gida ve eneriji kalemlerini icermeyen ¢ekirdek enflasyon (C endeksi) Aralik ayinda bir 6nceki aya gore %0.63 artt
ve 2025 yilinda %31.08 seviyesine gerilemis oldu. Yurt i¢i Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE) Aralik’ta bir dnceki aya
gore %0.75 artti ve yillik bazda Kasim’daki %27.23 seviyesinden Aralik’ta %27.67’ye yiikseldi.
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Sanayi Uretim endeksi Kasim ayinda yillik bazda %2.4; aylik bazda %2.5 artti.

Kasim ayi sanayi liretim endeksi 9 Ocak’ta agiklandi.

e Arindiriimamis Sanayi Uretim Endeksi (Yillik % degisim) Sanayi lretim endeksi Kasim ayinda
arindirilmamis  verilerle yilhik bazda
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degisim) artis %2.4 ve aylk artig ise %2.5 oldu.

Sanayi Uretim endeksi Kasim ayinda
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5 -0.5  imalatindaki yillk artisin  sanayi
Gretiminin yillik artisinda belirleyici
oldugu gériildi. Ozellikle imalat sanayi
-15 N oh o m < o S < < < thonoin o i At kalemlerinden  bilgisayarlarin,
AN AN AN AN AN AN AN AN ANAN AN AN AN NN NN NN . . e .
4 8 £ >ES 9 0 % >ESY98 5 >e = g elektronik ve optik drinlerin
o W o W o w
¥0 =23z 8F ¥ 02z k ¥0 2=z E ¥ imalatinda yasanan yillik ve aylik artis
Kaynak: TUIK

Kasim ayinda sanayi Uretim
endeksindeki artista 6ne c¢ikan alt sektér oldu. Buna karsin, hem dayanikli hem de dayaniksiz tiketim mal
imalatinda yasanan yillik azalis ile ortaya ¢ikan i¢ talepteki azalma sanayi liretim endeksinin yillik artigini sinirladi.

TCMB, 2026 yilinin ilk toplantisinda politika faizini piyasa beklentilerinin altinda 100 baz puan indirdi.
TCMB Para Politikasi Kurulu toplantisi 22 Ocak’ta gergeklestirildi.

«— Gecelik Borg Alma (35.5) TCMB, 22 Ocak tarihli Para Politikasi
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talep kosullarinin dezenflasyon sirecine

verdigi destegin azalmasina karsin sirdigi belirtildi. Enflasyon beklentileri ve fiyatlama davranislari iyilesme

isaretleri gbstermekle birlikte, dezenflasyon sireci agisindan risk unsuru olmaya devam ettigine vurgu yapildi.

TCMB, son karar metninde kullandigi “fiyat istikrari saglanana kadar strdurilecek siki para politikasi durusunun
talep, kur ve beklenti kanallari (izerinden dezenflasyon sirecini gliclendirecegi” ifadesini yineledi.

Kurulun, politika faizine iliskin atilacak adimlari; enflasyon gergeklesmelerini, ana egilimini ve beklentilerini goz
oniinde bulundurarak ara hedeflerle uyumlu bigimde dezenflasyonun gerektirdigi sikigl saglayacak sekilde
belirleyecegi ifadesi korundu.
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Adimlarin biyikligianin, enflasyon goriiniimi odakli, toplanti bazl ve ihtiyath bir yaklasimla gbzden gegcirildigi
belirtildi. Enflasyon gérinimiiniin ara hedeflerden belirgin bir bicimde ayrismasi durumunda, para politikasi
durusunun sikilagtirilacagi aktarildi.

Cari islemler dengesi Kasim’da 4 milyar dolar agik verdi.

2025 yil Kasim ay1 6demeler dengesi verileri 13 Ocak’ta agiklandi.
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Cari islemler dengesi st Uste dort ay
“fazla” vermesinin ardindan Kasim’da
yeniden “acik” verdi. Buna gore Kasim
ayinda gegen yilin ayni ayina gore %45
artan cari islemler agigi 4 milyar dolar
ile 3.5 milyar dolar olan piyasa
beklentisinin  lizerinde  gergeklesti.
Kasim ayinda mevsimsel etkinin
azalmasiyla birlikte gecen yila gore %22
artan dis ticaret acgig cari islemler
dengesinin yeniden acgik vermesinde
belirleyici oldu.

Ocak-Kasim toplaminda gegen yil 5.7
milyar dolar olan cari islemler agig1 bu
yil 18.5 milyar dolara yiikselirken, 12
ayhk kiimdlatif toplamda Ekim ayindaki

22 milyar dolar seviyesinden Kasim’da 23 milyar dolara yiikselerek Orta Vadeli Program (OVP) beklentisinin (22.6

milyar dolar) tizerinde gergeklesti.

Finansman tarafinda dogrudan yatirimlar kanaliyla 343 milyon dolar sermaye girisi, portfoy yatirimlari kanalyla
ise Ekim ayinda oldugu gibi 1 milyar dolarlik sermaye ¢ikisi yagandi. Diger yatirimlar kaleminden ise 1.8 milyar
dolarlik sermaye girisi yasandi. Diger yatirimlarin detayina bakildiginda, yurtici bankalarin yurtdisi muhabir
hesaplarindaki efektif ve mevduatlarda artis yasandi. Bununla birlikte bankacilik sektériiniin Kasim ayinda geri
6demelerine ragmen agirlikh olarak uzun vadeli olmak Gzere net kredi kullanicisi konumunda oldugu goriliyor.
Boylelikle Kasim’da TCMB nezdinde tutulan rezerv varliklar 4.8 milyar dolar azalis kaydederken, net hata noksan
kaleminde ise 1.9 milyar dolarlik déviz cikisi gerceklesti. Diger yandan, rezerv varliklardaki azalis Ocak-Kasim

doéneminde 18 milyar dolar oldu.

TCMB Ocak ayi Piyasa Katilimcilari Anketi agiklandi.

TCMB Ocak ayi Piyasa Katilimcilari Anketi 16 Ocak’ta yayimlandi.

Dolar/TL (cari yil sonu)
TUFE (cari yil sonu, %)
TUFE (12 ay sonrasi, %)
TUFE (24 ay sonrasi, %)
Biiylime (2026, %)

Cari Denge (2026, milyar $)
Kaynak:TCMB

43.06
23.35
23.35
17.45
3.9
-25.2

51.17
23.23
22.20
16.94
3.9
-25.6



Aralik ayinda merkezi yonetim biitgesi 528.1 milyar TL agik verdi.

Aralik ay1 merkezi yonetim biit¢e dengesi verileri 15 Ocak’ta agiklandi.
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Merkezi yonetim butge dengesi, 2024
yili Aralik ayinda 830.8 milyar TL acik
verirken, 2025 yilinin ayni ayinda agik
528.1 milyar TLl'ye geriledi. Faiz disl
denge de gecgen yilin Aralik ayinda 755.6
milyar TL agik verirken, bu yilin ayni
ayinda acgik 411.5 milyar TL olarak
gerceklesti.

2025 yilinin tamaminda ise bitce agigl,
yilhk bazda vyaklagik 307 milyar TL
azalarak 1 trilyon 799.1 milyar TL'ye
geriledi. Boylece, 1 trilyon 930.7 milyar
TL olan hedefin ve Orta Vadeli Program
(OVP)'da belirlenen 2 trilyon 208.3
TL
gergeklesti.

olan tahminin altinda
2024 yih  Ocak-Aralik
déneminde 837.3 milyar TL faiz disi agik

milyar

kaydedilirken, 2025 yilinin ayni ddneminde faiz disi denge 255.3 milyar TL fazla verdi.

Yilin ilk yarisinda vergi performansindaki diisiis sebebiyle agik verilirken; yilin sonlarina dogru gorece iyilesme

kaydedildi. Ote yandan, hem faiz disi giderler tarafinda cari transferler ve personel giderleri alt kalemlerinde hem
de faiz giderlerindeki yiikselis ise butge agigindaki diistist sinirladi. Boylece, 2025 yili icin, bitge a¢igl/GSYH nin
%3.6'nin altinda gerceklesecegi degerlendirilmektedir.

Ocak ayinda kiiresel piyasalarda one ¢ikan gelismeler

ABD’de tarim digi istihdam Aralik ayinda piyasa beklentilerinin altinda gergeklesti.
ABD’de Aralik ayi istihdam verileri 9 Ocak’ta acikland.
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ABD’de Aralik ayi tarim disi istihdam verisi 70 bin kisi artis beklentilerinin altinda 50 bin kisi artis kaydederken,

Kasim ayi verisi 8 bin kisi asagi yonli 56 bin kisiye ve Ekim ayi verisi 68 bin kisi asagi yonli -173 bin kisiye revize
edildi.

Kasim ayinda beklentilerin lizerinde %4.6 olarak gergeklesen issizlik orani, Aralik ayinda %4.5 olan beklentilerin
altinda %4.4 seviyesine geriledi.

Verilere gore ortalama saatlik kazanclar Aralik ayinda bir 6nceki aya gore %0.3; yillik bazda ise %3.8 artti.
isgliciine katiim orani Aralik ayinda %62.4’e gerileyerek Kasim ayindaki %62.5 seviyesine kiyasla sinirli diisiis
kaydederken, istihdam orani ise ayni donemde %59.6’dan %59.7’ye ylikseldi.

ABD’de tiiketici enflasyonu Aralik ayinda beklentilere paralel gergeklesirken iiretici enflasyonu beklentilerin
tistliinde gergeklesti.

ABD’de Aralik ayi TUFE ve UFE verileri sirasiyla 13 ve 30 Ocak’ta agiklandi.
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Kaynak: Bloomberg Kaynak: Bloomberg

ABD’de enflasyon Aralik ayinda beklentilere paralel aylik bazda %0.3; yillik bazda %2.7 artti.

Cekirdek enflasyon, Aralik ayinda aylik bazda %0.3 olan beklentilerin altinda %0.2 artarken, yillik bazda da %2.7’lik
beklentilerin altinda kalarak %2.6 artti.

Benzin fiyatlarindaki gerilemenin etkisiyle tiketici tarafinda eneriji fiyatlari enflasyonu asagi yonlu desteklerken,
enerji grubunda aylik bazda %0.3, yillik bazda ise %2.3 artis kaydedildi. Buna karsilik, gida fiyatlari Aralik ayinda
glcli bir artis sergileyerek aylk bazda %0.7, yillik bazda ise %3.1 artti.

Aralik ayinda aylik bazda en hizli artis %0.4 ile barinma kaleminde goruliirken, s6z konusu kalemde yillik artis %3.2
olarak hesaplandi.

UFE tarafinda ise, Aralik ayinda aylik artis %0.2 olan beklentilerin tizerinde %0.5 olarak gerceklesirken, cekirdek

UFE aylik bazda %0.2 artis beklentilerinin tizerinde %0.7 artis gésterdi. Aralik ayinda UFE yillik bazda %3.0,
cekirdek UFE ise yillik bazda %3.3 artis kaydetti.
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ABD ekonomisi 2025 yilinin lgiincii geyreginde yilhiklandirilmis bazda %4.4 biyiidi.
ABD ekonomisi 2025 yili liglincii geyrek biiyiime 22 Ocak’ta agikland.

ABD ekonomisinin %4.3 olan Uglinci

Reel GSYH Buytmesi (%) ceyrek biylime orani nihai verilere gore
5.0 4.7 an yilliklandirilmis bazda 0.1 puan yukari
) yonli olarak %4.4’e revize edildi. Yukari
4.0 3.4 36 54 38 yonlu revizyona, tarifeler sonrasi dig
30 29 28 29 25 ticarette yasanan dalgalanmalar ve
1.9 stoklardaki degisim kalemleri 6nciilik
2.0 etti. Ihracat Uglincii geyrekte %9.6 artis
1.0 0.6 0.8 gosterirken, ithalat ise %4.4 disis

gosterdi.

0.0

Boylelikle ABD ekonomisi, Uglinci
-1.0 -0.6 ceyrekte %3.3 olan beklentilerin

20 Gzerinde glcli blyume gostererek
2023 yilinin lguncl geyreginden bu
yana en ylksek blylime oranini
kaydetti.

2022Q1
2022Q2
2022Q3
202204
2023Q1
2023Q2
2023Q3
202304
2024Q1
2024Q2
2024Q3
202404
2025Q1
2025Q2
2025Q3

Kaynak: Bureau of Economic Analysis (BEA)

Fed, yilin ilk toplantisinda politika faizini beklentilere paralel olarak sabit birakti.
Federal Agik Piyasa Komite (FOMC) toplantisi 27-28 Ocak tarihlerinde gergeklestirildi.

Fed Bilanco Biiyiikliigii (milyar dolar) ABD Merkez Bankasi (Fed), yilin ilk

. toplantisinda politika faizini
. . i o . ;
10000 = Fed Politika Faiz Orani - Ust Bant (%) (Sag Eksen) 6 beklentilere paralel olarak %3.50-
9000 %3.75 araliginda sabit tuttu. Karar,
8000 5 2’ye kargi 10 oyla alindi. Fed Yénetim
7000 Kurulu Uyeleri Stephen Miran ve
6000 3_§5 Christopher Waller'in 25 baz puanlk
. 3 faiz indiriminden vyana karsi oy
kullandi.
4000
3000 2 Boylelikle Fed, gectigimiz yilin son (g
2000 toplantisinda  toplamda  yapmis
1000 1 oldugu 75 baz puan indirimin
ardindan faiz indirimlerine ara verdi.
0 0
299U I IV AL T TLNNLY Karar metninde, mevcut gostergelerin
O O O OO0 OO 0O 0O 00O 0O OO0 O o o o o . . . o .
NNANNNANNNSNNNNNNQNANQ ekonomik faaliyetin saglam bir hizda
N D H N DA NN H N DN AN D . Lo . T
OO0 O 000000000000 oo oo genisledigine isaret ettigini, istihdam
Kaynak: Bloomberg

artisinin distk seviyelerde oldugunu;
ancak issizlik oraninin dengelenme gosterdigi belirtildi. Enflasyonun ise bir miktar yliksek kalmaya devam ettigi
ifade edildi. Komite’nin maksimum istihdam ve %2'lik enflasyon hedefine ulasmayi amagladigi vurgulandi.

Komite, para politikasinda yapilacak degisiklikler degerlendirilirken, aciklanan verilerin ekonomik goérinim
Uzerindeki etkilerini izlemeye devam edecegini belirtti. Komite’nin, hedeflerine ulasilmasini engelleyebilecek
riskler ortaya ¢ikmasi durumunda para politikasi durusunun uygun sekilde degistirmeye hazir oldugu ifade edildi.

Fed Baskani Jerome Powell, toplanti sonrasinda yaptigi basin toplantisinda, ekonomik aktivitenin beklentilerden
ylksek seyrettigini, isglici piyasalarinin dengelenme gosterdigini ve tarifelerin enflasyon (izerinde gegici bir etki
yapmasini beklediklerini sdyledi.

Baskan Powell, faiz seviyesi olarak iyi bir konumda olduklarini belirterek gelecek toplantilar ile ilgili bir karar
almadiklarini, toplanti bazh karar almaya devam edeceklerini sdyledi.
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Euro Bolgesi’nde Aralik’ta yillik enflasyon beklentilerin altinda %1.9 artti.

Euro Bolgesi'nde Aralik ayt TUFE verileri 19 Ocak’ta agiklandi.

== Enflasyon (y-y, %)

13

11

f

{%

12.2018
06.2019

12.2019
06.2020
12.2020
06.2021

Kaynak: Bloomberg

Cekirdek Enflasyon (y-y, %)

12.2021
06.2022
12.2022

%0.1 ile Guney Kibris’ta kaydedildi.

Diinya Bankasi, "Kiiresel Ekonomik Beklentiler Raporu"nu yayimladi.

06.2023

12.2023
06.2024
12.2024

1.

(-]

06.2025
12.2025

Euro Bolgesi'nde enflasyon, Aralik
ayinda nihai verilere gbére %2 artis olan
beklentilerin altinda yillik bazda %1.9
artti. Aylik bazda ise beklentilere paralel
%0.2 artig gosterdi. Cekirdek enflasyon
ise yillik bazda %2.3 ile beklentilere
paralel seyrederken, aylik bazda %0.3
artti.

Aralik ayinda en yuksek katki hizmetler
kaleminden gelirken; s6z konusu kalem,
yilhk bazda %3.4 artig gosterdi. Gida,
alkol ve titin kalemindeki yillik artis
%2.5 oldu. Enerjide yillik bazda %1.9;
aylik bazda %0.8 gerileme gorilda.

Avrupa Birligi'nde Aralk ayinda yillik
bazda en vyiksek artis %8.6 ile
Romanya’da goruldi; en dusik artis ise

Diinya Bankasi Kiiresel Ekonomik Beklentiler Raporu’nu 14 Ocak’ta yayimladi.

2025
2026
2027

Kiiresel
Haziran Ocak
23 4 27
24 4 26
26 t 27

Turkiye

Haziran Ocak

31 4 35
36 4 37
42 t aa

*Haziran 2025, Ocak 2026 verileridir.

ABD
Haziran Ocak
14 ¢ 21
16 t 22

19 = 19

Euro Bolgesi Japonya Cin

Haziran

Ocak Haziran Ocak Haziran Ocak

07 4 14 07 4 13 45 4 49

08 t o9 0.8 == 038 40 4 44

10 ¢

1.2 0.8 = 0.8 39 4 42

Diinya Bankasi’nin Kiiresel Ekonomik Beklentiler Ocak 2026 raporunda, kiresel ekonominin devam eden ticaret
gerilimleri ve politika belirsizligine ragmen beklenenden daha direngli oldugunu kanitladigi belirtildi.

Kiresel ekonomik biylimenin gelecek iki yil boyunca genel olarak istikrarli kalmasinin beklendigine isaret edilen
raporda, 2025'te %2.7 oldugu tahmin edilen biiyimenin 2026’da %2.6'ya gerilemesinin ardindan 2027’de
%2.7'ye cikmasinin beklendigi aktarildi.

Kiresel ekonomideki direncin 6zellikle 2026 yili tahminindeki yukari yonli revizyonun yaklasik gte ikisini
olusturan ABD'deki beklentilerin Gizerindeki bliyimeyi yansittigi belirtilen raporda, buna ragmen bu tahminlerin
gecerli olmasi halinde 2020'lerin 1960'lardan bu yana kiiresel biiyimenin en zayif on yili olma yolunda ilerledigi

ifade edildi.

Banka, Tirkiye ekonomisinin bu yil %3.7 ve gelecek yil %4.4 biylmesinin beklendigini bildirdi.
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IMF, "Diinya Ekonomik Goriiniim Giincelleme Raporu"nu yayimladi.

IMF Diinya Ekonomik Goriiniim Giincelleme Raporu’nu 19 Ocak’ta yayimladi.

Kuresel Turkiye ABD Euro Bolgesi Japonya Cin
Ekim Ocak Ekim Ocak Ekim Ocak Ekim Ocak Ekim Ocak Ekim Ocak
2025 32 4 33 35 4 a1 20 4 21 12 4 14 11 & 1.1 a8 4 50
2026 31 4 33 3.7 4 42 21 4 24 12 4 13 06 4 07 42 4 45
2027 32 & 32 3.7 f 4.1 2.1 Jv 2.0 1.4 & 14 0.6 & 0.6 4.2 * 4.0

*Ekim 2025, Ocak 2026 verileridir.

Uluslararasi Para Fonu (IMF), "Kiiresel Ekonomi: Ayrisan Giigler Ortaminda istikrar" baslikli raporunda, diinya
ekonomisinin istikrarli performansinin, ayrisan giiclerin birbirini dengelenmesinden kaynaklandigina isaret
edilerek, degisen ticaret politikalarindan kaynaklanan olumsuz riizgarlarin yapay zeka dahil teknolojiyle ilgili artan
yatirimlar, mali ve parasal destekler, genel olarak destekleyici finansal kosullar ve 6zel sektériin uyum saglama
kabiliyetiyle dengelendigi ifade edildi.

Raporda ayrica, i¢ siyasi gerilimler veya jeopolitik tansiyonlarin patlak verebilecegi, bunun finansal piyasalar,
tedarik zincirleri ve emtia fiyatlari Gzerindeki etkileri yoluyla kiiresel ekonomiyi sarsarak yeni belirsizlik katmanlari
yaratabilecegi aktarildi.

IMF'nin raporunda, yuksek bitge agiklari ve artan kamu borcunun uzun vadeli faiz oranlari Gzerinde baski
olusturabilecegine, bunun da genel finansal kosullarini olumsuz etkileyebilecegine isaret edildi.
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Subat Ayinda Takip Edilecek Veriler

3 Subat Enflasyon (Ocak)

6 Subat Hazine Nakit Dengesi (Ocak)

10 Subat Sanayi Uretim Endeksi (Aralik)

12 Subat TCMB Enflasyon Raporu-I

13 Subat Cari islemler Dengesi (Aralik)

13 Subat TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi

16 Subat Merkezi Yonetim Bitge Dengesi (Ocak)

20 Subat Merkezi Yonetim Borg Stoku (Ocak)

23 Subat Sektorel Enflasyon Beklentileri

27 Subat GSYH (4.Ceyrek)

27 Subat issizlik Orani (Ocak)

27 Subat Dis Ticaret Dengesi (Ocak)
5 Subat Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Toplantisi ve Faiz Karari
5 Subat ingiltere Merkez Bankasi (BoE) Toplantisi ve Faiz Karari
6 Subat ABD Tarim Disi istihdam ve igsizlik Orani (Ocak)

11 Subat ABD Enflasyonu (Ocak)

18 Subat ABD Merkez Bankasi (FED) Toplanti Tutanaklari
24 Subat Cin Merkez Bankasi (PBoC) Toplantisi ve Faiz Karari



*: Puan Degisim

VERI 2025 Aralik 2026 Ocak
Sonu Sonu Aylik Degisim (%)

USD/TRY

EUR/TRY

Sepet (0.55+0.5€)
USD/TRY 3M Imp. Vol.
USD/TRY Future

2 Yilik Gosterge Tahvil Getirisi*

5 Yillik Gosterge Eurobond Getirisi*
TL REF*

5Y CDS

Dolar Endeksi
EUR/USD
usD/JPY
GBP/USD
USD/CHF
EUR/JPY

2Y ABD Hazine Tahvil Getirisi

10Y ABD Hazine Tahvil Getirisi

2Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi
10Y Almanya Hazine Tahvil Getirisi

iTraxx Crossover
ABD 5Y CDS
Endonezya 5Y CDS
Cin 5Y CDS
ingiltere 5Y CDS
italya 5Y CDS
ispanya 5Y CDS
Portekiz 5Y CDS
irlanda 5Y CDS
Brezilya 5Y CDS
Giiney Afrika 5Y CDS

Altin ($/0ons)
ABD Ham Petrol ($/varil)
Brent Petrol ($/varil)

Déviz
42.96
50.52
46.74
12.22
43.99
FAiz
36.84
5.45
37.96
204.16
DOViz
98.32
1.17
156.71
1.35
0.79
184.01
FAiz*
3.47
4.17
212
2.85
KREDI
244.24
29.63
68.86
43.67
16.92
28.11
19.21
17.50
15.25
138.33
135.43
EMTIA
4319.37
57.42
60.85

43.49
51.57
47.53
12.15
44.38

34.68
6.10
36.82
219.99

96.99
1.19
154.78
1.37
0.77
183.43

3.52
4.24
2.09
2.84

247.32
32.01
76.36
44.41
16.43
25.33
16.94
16.00
14.45

130.09

137.68

4894.23
65.21
69.32

1.25
2.08
1.70
-0.53
0.88

-2.16
0.64
-1.14
7.75

-1.35
0.89
-1.23
1.57
-2.47
-0.32

0.05
0.07
-0.04
-0.01

1.26
8.03
10.90
1.70
-2.87
-9.89
-11.82
-8.57
-5.25
-5.95
1.66

13.31
13.57
13.92
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