Kutu 2.1 | Digsal Sok Donemlerinde
Doviz Talebi Analizi

Bu calisma, 2025 ve 2026 yillarindaki
farkh nitelikteki digsal soklarin
Tiirkiye'deki doviz talebi
kompozisyonu izerindeki etkilerini
karsilastirmaktadir. Analiz, okun
kaynagina gore kurumsal ve bireysel
yatinmcilarin portfdy tercihlerinin nasil
farkhilagtigini ortaya koymaktadlr{ .
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o/ %71,5: Yurt Disi
7 Yerlesiklerin Payi

2026 sok doneminde net doviz
talebinin biiyiik cogunlugu yurt
digi yerlesiklerden kaynaklanmis;
yurt ici yerlesiklerin pay1 %28,5
ile sinirh kalmigtir.
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Sektorel Yogunlagsma ve
Emtia Etkisi

2026 yilinda kurumsal doviz
talebi enerji (%56) ve altin (%36)
sektorlerinde yogunlasirken;
ticaret ve imalat gibi sektorler
nette doviz saticisi konumuna
gegmigtir.

Bireysel Talepte Kiymetli
Metal Hakimiyeti

2025'te bireysel talebin %84'ii
dogrudan doviz alimiyken,
2026'da bu oran degismis ve
talebin %95'i kiymetli metaller
iizerinden gerceklesmistir.
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Mikro veriler kullanilarak yapilan bu
caligma, kredi karti ve KMH
limitlerindeki artislarin tiiketici
harcamalan lizerindeki nedensel etkisini
incelemektedir. Analiz, 6zellikle likidite
kisiti olan bireylerin limit artislarina
verdikleri giiglii tepkiyi sayisal olarak

kanitlamaktadir. r

A 2,29: KMH Limit-
all Harcama Esnekligi

KMH segmentindeki her %10'luk
limit artigi, uzun donemde
harcama bakiyesini %22,9
oraninda artirarak kredi kartina
(%14,7) gore daha agresif bir
bor¢lanma egilimi gostermektedir.

1,5 Milyon Kredi iliskisi
Analizi

2021-2025 donemini kapsayan
analizde, Bartik-tipi ara¢ degigken
yontemiyle bankalarin arz

farklilasmasi ve miisteri
harcama tepkileri izole edilmistir.
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Finansal Istikrar Riski

Hizli limit artiglarinin hanehalki
kaldiracini artirarak enflasyonist
baski olusturma ve geri 6deme
glicltigii yaratma riski tagidigi
vurgulanmaktadir.

Kutu 2.3 | Firma Goriismelerinden
Elde Edilen Bulgular

Ocak-Mart 2026 doneminde reel
sektor firmalariyla yapilan yiiz yiize
goriismelerin sonuglarini igeren bu
caligma, iktisadi faaliyetteki
yavaslamayi ve jeopolitik risklerin
turizm iizerindeki etkilerini ozetler.
Firmalarin talep, yatinm ve istihdam
yaklasimlarina dair giincel saha
bilgilerini sunar. AE
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¢ Satiglarda ve
lhracatta Yavaslama

Finansal kosullardaki sikilik ve
azalan kampanya yogunlugu i
satigi baskilarken; Mart ayindaki
ABD/Israil-Iran gerilimi
ihracatin zayiflamasina neden
olmustur.

Turizmde “Sehir Oteli”
= Kayhi

Savas nedeniyle Iranh ziyaretci
sayisindaki diigis, Orta Dogulu
turist agirhkh sehir otellerini
resort otellere gore daha
olumsuz etkilemistir.
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© Temkinli Yatirim Durusu
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Yiiksek maliyetler ve talep
belirsizligi nedeniyle firmalar
kapasite koruma egilimindedir;
yatinmlar daha ¢ok otomasyon
ve verimlilik odakhdir.

Kutu 2.4 | Jeopolitik Gelismelerin
Enflasyona Yansimasi

Bayesci VAR (BVAR) modeli
kullanilarak hazirlanan bu ¢alisma,
kiiresel emtia fiyat soklarinin yurt igi
enflasyona gegis hizini ve biiytikliigtinii
analiz etmektedir. Petrol, gida ve dogal
gaz fiyatlarindaki degisimlerin TUFE
tizerindeki birikimli etkileri
olciilmiistiir.
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Puanhik Etkisi

Ham petrol fiyatlarindaki %10'luk
kalici bir artis, tiiketici
enflasyonunu birinci yil sonunda
~1,0 puan, ikinci yil sonunda ise
1,3 puan artirmaktadir.

. Gida vs. Dogal Gaz
Gegiskenligi

Kiiresel gida fiyatlarindaki
%10'luk artis 1,1 puanhk hizh bir
etki tretirken; dogal gaz gegisi
yonetilen fiyatlar ve s6zlesme
yapisi nedeniyle 0,16 puan ile
sinirh kalmaktadir.
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/4 Doviz Kuru ve Para
il politikasi Freni

Siki para politikasi durusuyla
saglanan doviz kuru istikrari,
emtia kaynakli maliyet soklarinin
enflasyona gecisini sinirlayan
temel mekanizmadir.

Petrol Sokunun 1,3 @
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Kutu 2.2 | Bireysel Kredi Limit
Artiglarinin Harcama Etkileri

Kutu 2.5 | Petrol Fiyatlar ve Firma
Enflasyon Beklentileri

Bu calisma, yiiksek frekansh petrol
fiyati hareketlerinin imalat sanayi
firmalarinin enflasyon beklentilerini
nasil glincelledigini mikro verilerle
incelemektedir. “Rasyonel dikkatsizlik"
kurami gergevesinde, belirgin sok
dénemlerinde petroliin kritik bir

bilgi degiskenine doniistiigii
gosterilmektedir. S

10$ Artis = +1 Puan
N\ UFE Beklentisi

Brent petrol fiyatindaki 10
dolarlik artis, firmalarin 12 ay
sonrasi UFE beklentilerini
yaklasik 1 puan yukari yonlii
glincellemektedir.

Sektorel Enerji
Bagimhihig: Etkisi

Petrol fiyatlarindaki degisimlere
verilen beklenti tepkisi, enerji
bagimlilig: yiiksek olan
sektorlerde (kimya, plastik vb.)
cok daha belirgin
seyretmektedir.

@ Sok Donemi Duyarliligi

Mart ayindaki yiiksek oynaklik
ddoneminde petrol fiyatlari
beklentileri giiclii etkilerken,
fiyatlarin yatay seyrettigi Nisan
ayinda bu iliski istatistiksel
olarak zayiflamigtir.
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