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“Piyasalarda “TACO Trade” Etkisi” OmEATRIE |

Giindem | Diinya

ABD Bagkani1 Donald Trump, ABD’nin Grénland’r satin almasina yonelik goriismeler sonuglanana kadar Almanya, Fransa, Birlesik Krallik,
Danimarka, Isveg, Hollanda, Norveg ve Finlandiya’ya 1 Subat’tan itibaren %10 ila %25 arasinda ek giimriik vergisi uygulanacagin agikla-
mustl. Ancak Trump, Davos’ta diizenlenen Diinya Ekonomik Forumunda yaptig1 aciklamada bu kararindan geri adim attigini agikladi.
NATO Genel Sekreteri ile gerceklestirilen goriismelerin ardindan taraflar arasinda bir “cerceve anlasmaya” varildigini ifade etti.

Soz konusu gelisme kiiresel piyasalarda risk istahini artirdi. Avrupa borsalarinda haftamin ilk yiikselisi kaydedilirken, Almanyamin DAX
endeksi gint %1,28 artisla tamamladi. Fransamin CAC 40 endeksi %1’e yakin yiikselirken, Pan-Avrupa Stoxx 600 endeksi %1,1 prim
yapti. Birlesik Krallik'in FTSE 100 endeksi ise %0,12 oraninda sinurh bir ytikselis gosterdi. ABD piyasalarinda da pozitif bir seyir izlendi.
Dow Jones Sanayi Endeksi %0,9, S&P 500 endeksi %0,74 ve Nasdaq endeksi yaklasik %1,08 deger kazandu.

Analistler, Trump yonetiminin sert ticaret soylemlerinin ardindan geri adim atmasini piyasalarda “Trump Always Chickens Out (TACO)
Trade” yani “Trump Her Zaman Geri Adim Atar” olarak adlandirilan bir davranis modeli cercevesinde degerlendiriyor. S6z konusu
gelismenin, kisa vadede ticaret savasi endiselerini azaltarak kiiresel piyasalarda toparlanmay1 destekledigi belirtiliyor.

Piyasalardaki Degisim (%)
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Y / ni tanimlayan kavramdir. Bu slregte, Trump'in soylemleri kisa
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Kaynak: The Guardian. Not: Grafik 2 Ocak 2026'dan itibaren olan degisimi géstermektedir.
Birlesik Krallik (FTSE 100), Almanya (Dax), Fransa (Cac), Ispanya (Ibex), ABD (S&P 500).
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“Yilin ik Faiz Kararinda Temkinli Davranis”

Merkez Bankas: yilin ilk politika faiz kararini acikladi. Buna gore Banka, piyasa beklentilerinin aksine daha
temKkinli bir durus sergileyerek politika faizini 100 baz puan indirdi ve %37’ye cekti.

Agiklanan karar metninde 6ne ¢ikanlar:
g Enflasyonun ana egilimi aralik ayinda gerilerken ocak ayinda gida fiyatlar1 onciiliiginde aylhik enflasyon
artti. Ana egilimdeki yiikselis ise sinurh kald.
EI Talep kosullar etkisi azalmis olsa da dezenflasyon stirecini desteklemeye devam ediyor.
g Enflasyon beklentileri ve fiyatlama davraniglarinda kismi iyilesme goriilse de riskler siiriiyor.
g Siki para politikast durusu fiyat istikrar: saglanana kadar korunacak.

g Faiz kararlari, enflasyon gerceklesmeleri, ana egilim ve beklentiler dikkate alinarak toplanti bazl ve ihtiyath
sekilde belirlenecek.

EI Enflasyon goriniimiinde hedeflerden belirgin sapma olmasi halinde ilave sikilastirma yapilabilecek.
g Kredi ve mevduat piyasalarinda beklenmeyen gelismelerde makroihtiyati tedbirler devreye alinacak.

g Likidite yonetim araglari aktif sekilde kullanilmaya devam edecek.
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“Makine ve Techizat 2024’te Yatirinm Harcamalarinin
%50’sini Olusturdu”

Yillik Sanayi ve Hizmet Istatistikleri Yatinm Harcamalari ¢ahgmasina gore, maddi mallara iligkin yatirnm harcamalar1 2024 yilinda 5
trilyon 645 milyar TL kaydetti. Yatirnm harcamalarindan en yiiksek paya sahip olan makine ve techizata yapilan harcamalar 2024’te 2
trilyon 822 milyar TL olarak gerceklesti. Yatirnrm harcamalarimin 1 trilyon 620 milyar TL' si mevcut bina ve yapilara, 721 milyar TL'si
ingaatlarin ve binalarin bityiik tadilatlarina, 443 milyar TL'si araziye ve 39 milyar TL'si diger maddi mallara yapild.

Giindem | Tiirkiye

Toplam yatirimlar icinde makine ve techizat yatirimlari, 2009-2024 dénemi boyunca genel olarak bina yatirnmlarindan daha yiiksek paya
sahiptir. Buna karsin, 2018 yilinda bina yatirnmlarimin payr %38,9 ile makine ve techizat yatirnmlarinin pay: olan %38,6'nin {izerine
cikarak bu egilime istisna bir durum oluyor. 2024 yilinda ise toplam yatirim harcamalarimin %50’sini makine ve techizat olustururken
%28,7’sini bina yatirimlar: olusturuyor.

Toplam Gayri Safi Yatirnm Harcamalarinin Tiirlerine Gore Dagilimi (%)
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Kaynak: TUIK
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“Yerli Turistlerin Yurt icinde Yaptiklari Seyahat O R
Harcamalarinda %34,8 Artis”

Temmuz, Agustos ve Eylill aylarindan olusan III. ceyrekte, yurt icinde ikamet eden 21,5 milyon kisi seyahate ¢ikti. Bir ve daha fazla gecele-
me kayd ile iilke icinde yaptiklar: toplam seyahat sayis1 bir 6nceki yilin ayni ceyregine gore %5,5 artarak 27,9 milyon seyahat olarak
kaydedildi. Yerli turistlerin, yurt icinde yaptiklar seyahat harcamalari bir 6nceki yilin ayni geyregine gore %34,8 artarak 276,1 milyar TL
oldu. Bu harcamalarin %84,5'ini 233,4 milyar TL ile kisisel harcamalar, %15,5'ini ise 42,6 milyar TL ile paket tur harcamalar1 olusturdu.
Seyahat bagina yapilan ortalama harcama ise 10 bin 189 TL olarak gergeklesti.

II1. ceyrekte harcama tiirlerinin toplam seyahat harcamalari icinde dagilim oranlarina bakildiginda en fazla paya %29,4 ile yeme ve icme
harcamalari, %23,8 ile konaklama harcamalar: ve %19,3 ile ulastirma harcamalar: sahip oldu. Bu harcama tiirlerinin gegen yilin ayni
dénemine gore degisim oranlari incelendiginde ise yeme ve igme harcamalarinda %3 1,6, konaklama harcamalarinda %54,6 ve ulastirma
harcamalarinda ise %25,7'lik artis kaydedildi. Seyahate ¢ikis amaglarinda ilk sirada %479 ile yakinlari ziyaret, ikinci sirada %46,2 ile gezi,
eglence, tatil, ticiinc sirada ise %2,5 ile saghk yer ald.

Seyahate Cikan Kisilerin Seyahat Harcamalari, Ill. Ceyrek: Temmuz - Eyliil, 202

Toplam Degisim Paket Tur Degisim Kisisel Degisim Seyahat Basina

Harcama Orani Harcamasi Orani Harcama Oranr* Ortalama Harcama
(Bin TL) (%) (Bin TL) (%) (Bin TL) (%)
2024 Yillk 419.300.959 825 50.024.775 1420 369.276.184 766 6.274
| 45.262.452 103,2 1.988864 62,5 43273587 1056 4593
- I ) 103.114.141 1158 10.341.588 1308 92.772.553 1142 5.200
7 I 204.883376 797 33.100.241 1816 171.783.134 680 7977
vV 66.040.991 444 4.594.081 432 61.446.909 445 5.759
2025 | 76.429.290 689 4971791 150,0 71.457.499 65,1 6.040
Il 116.933.487 134 17.278.306 67,1 99.655.181 74 6.848
1l 276.111.406 348 42.661.150 289 233.450.256 359 10.189

Tablogaki rexamiar, yuvarlamadan dolay toplami vermeyeaili, Keynak: TUIK

*Dedisim orani: Bir dnceki yilin ayni dénemine gore hesaplanmaktadir.
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Giindem | Tiirkiye

“Reel Kesim Giiveni 0,7 Puan Azaldr”

Mevsim etkilerinden arindirilmis Reel Kesim Gtiven Endeksi (RKGE-MA) ocak ayinda bir énceki aya kiyasla 0,7 puan gerileyerek 103,0
seviyesinde gerceklesti. Endeks, 2026 yi1lina sinirh bir distisle baslamis olsa da son 12 aylik ortalama olan 101,3’iin iizerinde kalmas: reel
kesim giiveninde belirgin bir bozulma olmadigina isaret ediyor. Ote yandan ayn1 dénemde mevsim etkilerinden arindirilmamig Reel
Kesim Guven Endeksi (RKGE) ise bir énceki aya gore 0,8 puan artarak 101,6 seviyesinde gergeklesti.

Reel Kesim Giiven Endeksi (RKGE-MA
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183 RKGFT='I.OO? Anketin kapsadigi reel kesim \
102 103,0 temisilcileri tarafindan yapilan degerlendir-
B e S A _mglere gc’?rg eﬂkonomik faaliyetlere iliskin
100 Ayl Ortalama Deger: istikrarli gorunum.. i .
99 101,3'dr. RKGE>100: Anketin kapsadidi reel kesim
98 temsilcilerinin ekonomik faaliyetlere iliskin
97 guvenin arttigi (iyimser) gérdnum.
RKGE<100: Anketin kapsadigi reel kesim

gg temsilcilerinin ekonomik faaliyetlere iliskin

a ?—\‘ § § § § a § a cq—\l § a CLQ g g & & a & & c'{’] & 8 CLQ g Kguvenln aZaldlgl (kOtumser) gorunum.
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—— Reel Kesim Guven Endeksi - = -Ortalama

Kaynak: TCMB
Mevsimsel etkilerden arindinlmigtir.
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“Yillik UFE Beklentisinde 1,2 Puanhk Azahs”

Endeksi olusturan anket sorularina ait yayilma endeksleri incelendiginde, endeksi artis yoniinde etkileyen bilesenlerin sabit sermaye
yatirim harcamasy, son ii¢ aydaki toplam siparis miktari, genel gidisat, mevcut mamul mal stoku ve gelecek ii¢ aydaki toplam istihdama
iliskin degerlendirmeler oldugu gérultyor. Gelecek ti¢ aydaki ihracat siparis miktar, gelecek ti¢ aydaki tiretim hacmi ve mevcut toplam
siparis miktarina iliskin degerlendirmeler ise endeksi azalis yoniinde etkiliyor.

Giindem | Tiirkiye

Sonuclara gore, gelecek on iki aylik donem sonu itibariyla yillik UFE beklentisi bir énceki aya gore 1,2 puanhk azalis ile %31,8 seviyesin-
de gergeklesti. Ortalama birim maliyetlerde son ii¢ ayda artis oldugunu bildirenler ile gelecek ii¢ ayda artis olacagini bekleyenler lehine
olan seyrin ise giiclendigi gozlend.i.

Toplu Sonuclara iligkin Gelismeler

P soniiny Y mevanvun Y ek sy Y1
A4 AV

iktisadi Yénelim Anketi ile Gretim

Uretim Hacmi girdilerinin  maliyetleri ve satis

fiyatlari hakkinda imalat sanayinin

Toplam Siparis Miktar A f * f A + k*;frt‘lsstrln vf rYsjaEl_rjci‘edktl;efmelerim takip
ic Piyasa Siparis Miktari A * A * A * ’ ’
hracat Siparis Miktarn * * * * * + -Kisa oklar aylik degisimleri, uzun\

oklar ise  yillik degisimleri
Toplam istihdam A * gostermektedir.

-Maliyet ve satis fiyati degiskenleri

disindaki degiskenlerde lacivert
Ortalama Birim Maliyet Satis Fiyat: A + A ¢ oklar artisi, kirmizi oklar ise azalisi

gostermektedir.

Satis Fiyati * * ’ ’

Keynck: TCMB
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Giindem | Tiirkiye

“¥Yilin ik Ayinda Tiiketici Giiven Endeksinde Sinirl Artis”

Tiiketici given endeksi, 2025 yilinin son ayinda 83,5 iken yeni yilin ilk ayinda %0,3 oraninda artarak 83,7 seviyesine ytikseldi. Gelecek 12
aylik donemde hanenin maddi durum beklentisi bir 6nceki aya gore %2,3 azalarak 83,3 oldu. Gelecek 12 aylik donemde dayanikh titkketim
mallarina harcama yapma diisiincesi ise bir 6nceki aya gore %0,7 azalarak %101,9 seviyesinde gerceklesti.

Tiiketici Giiven Endeksi n Endeksi Alt Endeksleri ve Degisim Oranlari
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86 Bir Onceki Aya Gore
84 Degisim Orani (%)
82 83,7

80,4 Aralik 2025 Ocak 2026 Aralk 2025 Ocak 2026
80 81,0
78 Tiketici Gliven Endeksi 83,5 83,7 -1,8 0,3
76 Mevcut Dénemde Hanenin Maddi Durumu 67,9 68,2 -24 0,4
74 Gelecek 12 Aylik Dénemde Hanenin Maddi
72 Durum Beklentisi 852 833 -06 -23
70 Gelecek 12 Aylik Dénemde Genel Ekonomik
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Kaynak: TUIK Keynek: TUIK
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Giindem | Tiirkiye

“KKO-MA Ocak’ta 0,2 Puan Arttr”

Imalat sanayisi genelinde mevsimsel etkilerden arindirilmis kapasite kullanim orani1 (KKO-MA) ocak ayinda bir énceki aya gore 0,2 puan

artt1 ve 74,4 seviyesinde gerceklesti. Mevsimsel etkilerden arindirilmamis kapasite kullanim orani (KKO) ise bir 6nceki aya gore 0,3 puan
azalarak 74,1 kaydetti.

Kapasite Kullanim Orani
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Kaynak: TCMB
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“Ocak'ta Makine ve Ekipman KKO %63,7 Kaydetti”

Giindem | Tiirkiye

Sektorlere gore KKO'da, agac trtnleri (%84,1) ve titiin (%84,0) yuksek kapasite kullanimiyla dne ¢ikarken deri (%61,5) ile maki-
ne-ekipman (%63,7) sektorleri gorece sinirh bir performans sergiliyor.

Sektorlere Gore Kapasite Kullanim Orani (¢

Sektor oran(%) Sektor oran(%) Sektor oran(%)

72,2 Basim 66,6 Elektrikli teghizat 69,2

icecek 73] Kimyasal 76,0 Makine ve ekipman 63,7

Tatan 84,0 Eczacilik Granleri 783 Motorlu kara tasitlar 73,6

Tekstil 69,9 Kauguk ve plastik 74,3 Diger ulagim araglari 79,0
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Giyim 74, Diger mineral Grunler 72,4 Mobilya 75,4
Deri 615 Ana metal 75,6 Diger imalatlar 68,0

Agag Uranleri 84,1 Fabrikasyon metal 74,0 Kurulum ve onarm 716

83,5 Elektronik 69,2

Kaynck: TCHM3
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“YD-UFE'de Yillik %32,46’lik Artis”

Ulke igerisinde iiretimi yapilan ve yurt disina satisi konu olan tiriinlerin tiretici fiyatlarindaki degisimini gosteren YD-UFE, aralik ayinda
bir dnceki aya gore %1,88, bir 6nceki yilin ayni ayina gore %32,46 oraninda artis gosterdi.

YD-UFE Yillik Degisim Oranlari (%

80

70

60 (44

58,40

50 YD-UFE Ulke icerisinde Uretimi
. yapllan ve yurt digina satigi konu

40 32.46 olan urlnlerin Uretici fiyatlarindaki

30

kdeg@imi gbstermektedir.

20 23,50 ’ ’

10

Yurt Dis1 Uretici Fiyat Endeksi

0
21 2 3 4 5 6 7 8 9 1011121 2 3 4 65 6 7 8 9 10 11 12

2024 2025

Kaynak: TUIK
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“Enerjide Aylik %6,33 Oraninda Azalig”

Sanayi sektortine iligskin aylik degisimlere bakildiginda, metal cevherlerinde %5,64, giyim esyasinda %4,88 oraninda artis gercek-
lesti. Sanayi gruplar1 incelendiginde ise, madencilik ve tas ocake¢iliginda %3,86, dayanukli tiketim mallarinda %2,60 ve imalatta
%1,84 artis kaydedildi. Enerjide ise %6,33 azalis gerceklesti.

YD-UFE Aylik Degisim Oranlari, Aralik 2025 (%

YD-UFE I 1,88
Madencilik ve tas ocakgiligi I 3,36
imalat I 1,84
Ara mallari I 2,08
Dayanikli tuketim mallar I 2,60
Dayaniksiz tuketim mallari I 2,34

Enerji -6,33 I
Sermaye mallari I 2,17

Kaynak: TUIK
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“Konut Satislar1 254 Bin 777 Adete Ulast1”

Giindem | Tiirkiye

Tiirkiye genelinde toplam konut satiglari, Aralik 2025’te gecen yilin ayni ddnemine gore %19,8 artarak 254 bin 777 adet olarak gerceklesti.
Bu deger, 2025 yilinin en ytiksek aylik konut satis degeri oldu. Ocak-Aralik donemine bakildiginda, toplam konut satislarimin énceki yila
gore %14,3 artarak yaklasik 1 milyon 689 bine ulastig1 gorildi. Bu artista, ipotekli satislardaki %49,3’liik yiikselis 6nemli rol oynad.
Ipotekli konut satiglari, aralik ayinda bir énceki yilin aymi ayina gére %25,2 artarak 29 bin 149 adete ulasti. Boylelikle ipotekli satiglarin
toplam satiglar icerisindeki pay1 %11,4 oldu.

[k el konut satiglar1 aralik ayinda énceki yila gore %26,2 oraninda artarken ikinci el satislarda ise %16,2 artis kaydedildi. Ayrica, ayni
donemde yabancilara yonelik konut satiglar: yillik bazda %5,1 oraminda artarak 2.541 adet oldu. Bu satiglarin toplam konut satiglar
icerisindeki pay1 %1,0 olarak gerceklesti. Yabancilara yapilan konut satislarinda en ¢ok tercih edilen iller ise Istanbul (995), Antalya (790)
ve Mersin (291) olarak one ¢ikt1.
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Konut Satislari (Tiirkiye) Satis Sekline ve Satis Durumuna Gore Konut Satislari (Tiirkiye
300.000 35.000
254.777 Ocak - Aralik
29.149 (Adet) 2025 2024  DeISIM 5055 pgpq  Dedisim
2 200.000 25.000 7 (%) (%)
8 ) 20.000 % Satis Sekline Gore Toplam Satis 254.777 212.637 19,8 1.688.910 1.478.025 14,3
° =
% 150.000 = ipotekli Satis 29.149 23.277 25,2 236,668 158.486 493
g 150008 Diger Sat 205,608 189.360 19,2 1452242 1.319.539 10,1
100.000 = iger Satig ! ] ! 452, .319. b
= 10.000
Satis Durumuna Gére Toplam Satis 254.777 212.637 19,8 1.688.910 1.478.025 14,3
50.000 5.000
' ilk El Satis 96.690 76.629 26,2 540786 484.461 11,6
0 m» ¥ T ¥ ¥ T 8§ 0 0 0 0 W 0 0 Ikinci EI Satis 158.087 136.008 16,2 1.148.124  993.564 15,6
T N T S T T o Ao A N A S ;
2328 §’ & £ 32 8 §’ 5 £ Kaynak: TUIK
e Toplam Satis  —— Ipotekli Satis

Kaynak: TUIK
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“istanbul’un Ikinci El Konut Satislarinda 2025’in Zirvesi”

Giindem | Tiirkiye

Tiirkiye genelinde 2025 yilinda en fazla konut satisinin gerceklestigi iller sirasiyla Istanbul (280.262), Ankara (152.534) ve Izmir
(96.998) oldu. Buna karsilik, en diisiik satig rakamlarina sahip iller ise Ardahan (727), Bayburt (1.251) ve Hakkari (1.559) olarak kayde-
dildi. Istanbul’da gerceklesen ilk el konut satiglari aralik ayinda yillik bazda %15,7 oraninda artarak 11.885 adet oldu. Ayn1 dénemde

ikinci el konut satiglart ise %29,4 artisla 32 bin 270 adete ulast1 ve 2025 yilinda Istanbul’da kaydedilen en yiiksek ikinci el satis miktar1
oldu.
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