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Satir Baslari....

“Bliyiik Buhran, etkisi bakimindan diinya tarihinin gérdigdii en bliyiik ekonomik ¢ékiis hikayelerinden birisidir. Bu
buhran 6ncesi 1920'li yillar boyunca ABD ekonomisi yiiksek bliyiime performanst géstermisti. 1929 yili ise bu
biiyiimenin tepe yapmakta oldugu yul iken Adgustos ayt ile birlikte ekonomik ¢6kiis basladi. 1929'u takip eden dort yil
boyunca Amerika’mn milli geliri siirekli diistii ve reel anlamda diisiis, milli gelirin %26,5'ine denk geliyordu. lssizlik
orant ise 1933 yilina gelindiginde %25'e ulasmusti. Endiistriyel liretim %45 oraninda dliserken, konut sektorii
nerdeyse tamamen durmustu. Yiiz binden fazla isletme iflas etti, binlerce banka kapularint kapatt, Dow Jones borsast
¢oktii, milyonlarca insanin tasarruflart eridi. Daralma ABD'de basladi, ama zamanla tim diinyaya yayud. Bu
buhranin hem gerceklestigi dénemde cok yiiksek siddette etki géstermesi hem de etkinin uzun bir siire devam etmesi
ise o gtinden bugdine tartisilan bir konu olmasina neden oldu.™

internette 1929 bunalimini arastirinca éniime gikan ilk metni aktardim. Pandemi sonrasi

baslayan arz fazlasi krizi Buyuk Buhrana benzemiyor mu?

Gunimiizin krizi ABD-Veneziiella krizi ya da ABD/israil-iran krizi degil, kriz arz fazlasi krizi,
buyltyememe krizi. Aslinda iki buyuk oyuncunun, ABD-Cin, pazar kapma, talepten daha fazla
pay alma krizi. Bakalim bu oyunun sonu nereye varacak?

Parite 1,18 lerden 1.16 lara gerilemis durumda. iran savasi uzun soluklu olursa yeniden 1.20 lere
dogru yol alir mi?

Mart ayinin ilk dokuz guniinde ham petrol %50 ,dogal gaz ¢ok daha fazla oranlarda artis gosterdi.
Akaryakit OTV’sinde “Esel Mobil” sistemi yeniden devreye girdi. Ham petrol fiyatlari ve kurlarda
ortaya ¢ikan/cikacak artiglarin %75’i mevcut 6zel tiketim vergisinden karsilanacak. Lakin bunun
da bir sinirivar. Ya sonrasi...

Hem hammadde hem de dogal enerji kaynaklari agisindan fakir bir Glkeyiz. Enerji fiyatlarindaki
artis Uretim maliyetlerini cok etkileyecek. Oyleyse énce UFE akabinde de TUFE hedeflenenin
Uzerinde artacak. Bu durum yakindan takip ettigimiz kagit ambalaj sektortinde de maliyet ve
fiyat artislarina neden olabilir...

Dis ticaret verilerimiz i¢ agici degil. Subat ayinda gegen yilin ayni ayina gore; ihracatin ithalati
karsilama orani 3,1 puan azalarak %69,6 olarak gerceklesti. Artan enerji maliyetleri ihracati
olumsuz yénde etkileyebilir. Enerji ithalatinin maliyetinin de artacagi ortada. ihracatin ithalati
karsilama orani daha da dusecektir.

Ocak ayinda issizlik oraniise 0,3 puan artarak %8, 1 seviyesinde gerceklesti. issizlik orani
erkeklerde %6,6 iken kadinlarda %11,0 olarak tahmin edildi.

Hazine 2025 yili boyunca, yillik ortalama dolar kuruyla (1 dolar 39,51 TL) 5,318 milyon dolar faiz
dist agik vermisti. 2026 yiinin ilk iki ayinda toplam 6.873 milyon dolar faiz disi fazla verdi. ilk iki
ay hazinenin nakit dengesinde ciddi sikilagsmaya gittigi gorilmektedir. Bu durum enflasyonla
mucadele politikasi icin oldukg¢a isabetli olmakla birlikte buylumeyi negatif yonde etkileyecektir.

2025 yili bilylime rakamlari da sanayi agisindan sikintili. 2025 yilinda, %10,8 oraniyla “insaat
Sektoru” en fazla buyuyen sektor, “Tarim, Ormancilik ve Balikgilik Sektori” %-8,8’lik buytime
oraniyla en az buyuyen (ktgulen) sektor olmus. “Sanayi Sektoru” %2,9 oraniyla genel bluylime
oraninin altinda buyumus.

T Caner Gerek, 29 Aralik 2022, www.daktilao1984.com
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Ortalama Kurlar

Subat 2026 ortalama doviz alis kurlari dikkate alinarak yapilan hesaplamada, TL
karsisinda euro %2,06 dolar %1,13 oraninda artti.

Oniki aylik degisim euroda %37,20 dolarda %20,81 oraninda gerceklesti.

TUIK Verileri Subat25 Ocak26 Subat26 GegenAya OnikiAylik

EURO KURU 37,65 50,61 51,65 2,06% 37,20%
DOLAR KURU 36,14 43,17 43,66 1,13% 20,81%
Parite 1,042 1,172 1,183 0,92% 13,57%

Mart ayinin ilk 9 gununde gerceklesen ortalama euro, dolar kurlari ve parite ile gecen ay
ortalama kurlar ve parite karsilastirmasi asagidaki gibidir.

Degerler Subat26  1-9/03/2026 Degisim
DOLAR KURU 43,66 43,96 0,68%
Parite 1,183 1,166 -1,42%

Subatayinin son gunuile 9 Mart tarihleri gergeklesen euro, dolar kurlari ve parite ile gegen
ay son gunu kurlar ve parite karsilastirmasi asagidaki gibidir.

Degerler 28.02.2026 9.03.2026 Degisim
EURO KURU 51,79 50,98 -1,57%
DOLAR KURU 43,88 43,98 0,24%

Parite 1,180 1,159 -1,80%

https://www.muhasebenews.com/ortalama-doviz-kuru-programi/grami | Muhasebe News
Subat ortalamasi 1,18 leri gecen parite ,ABD/israil-iran Savasinin yarattigi kaosla, 9 Mart

itibariyle 1,16 seviyesinde gerceklesti. Euro’nun deger kaybiyla ortaya ¢ikan paritedeki disusun
yonunu gelecek gunler belirleyecek.
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UFE, TUFE Endeksleri

TUIK subat ay1 enflasyon UFE %2,43 TUFE %2,96 oraninda artti. Aylik ve gecen yila gore
degisim oranlari asagidaki gibidir.

TUIK Verileri Gegen Aya Oniki Aylik
UFE 2,43% 27,56%

TUEE 2,96% 31,53%

https://www.tuik.gov.tr

istanbul Ticaret Odasi (iTO) TUFE Endeksi

ITO subat ayi tiiketici enflasyonu aylik%3,85 oraninda artti. Aylik ve gecen yila gore
degisim oranlari asagidaki gibidir.

ITO Verileri GecenAya YilBasina Oniki Ayluk
Enflasyon (TUFE) 3,85% 8,59% 37,88%

https://ististatistik.ito.org.tr/

Sektore yakinligimiz itibariyle kagit endekslerinin seyri asagidaki gibidir.

TUIK Verileri Gecgen Aya ‘ YilBasina  Oniki Ayluk

17 1 Kagit Hamuru Kagit Ve Mukavva 2,73% 4,93% 36,69%
17 2 Kagit Ve Mukavvadan Uriinler 4,25% 7,13% 24,80%

Diger 6nemli girdilerin aylik ve oniki aylik degisimleri asagidaki gibidir.

TUIK UFE Verileri Gecgen Aya Oniki Ayuk
05 Koémur Linyit -1,37% 10,97%
06 Ham Petrol ve Dogalgaz 3,76% 5,93%
07 Metal Cevherleri 7,32% 100,13%
10 Gida Uriinleri 3,61% 34,34%
14 Giyim Esyasi 2,64% 27,24%
19 Kok ve Rafine Edilmis Petrol Uriinleri 8,33% 10,97%
20 Kimyasallar ve Kimyasal Uriinler 1,50% 25,38%
22 Kauguk ve Plastik Uriinler 2,21% 24,46%
35 Elektrik, Gaz, Uretim ve Dagitimi -3,04% 22,53%
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Uluslararasi Piyasada Ham Petrol Fiyatlari

Ham petrol fiyatlar subat ayinda dolar bazinda %5,12 oraninda artarken, oniki aylik

bazda %2,50 oraninda geriledi.

ABD-israil/iran krizinin etkisiyle mart ayinin ilk dokuz giiniinde subat ayina gére %49,03

oraninda artti.

‘ Petrol  TL Petrol

Ay igi 49,03% | 50,05%
Gegen Ay 5,12% 6,31%
Oniki Aylk Degisim | -2,50% | 14,86%

Brent Tipi Petrol $

Donem $ ] G ES Ort. Kur TL Endeks
1-9.03.2026 108,60 172
Sub.26 72,87 97 | 43,66 | 3.181,36 115
Oca.26 69,32 93| 43,17 | 2.992,54 108
Ara.25 60,85 81| 42,66 | 2.595,86 94
Kas.25 63,07 84 | 42,25 | 2.664,71 96
Eki.25 65,07 87| 41,80 |2.719,93 98
Eyl.25 67,02 90| 41,30 |2.767,93 100
Agu.25 67,39 90 | 40,80 | 2.749,44 99
Tem.25 72,53 97 | 40,17 | 2.913,57 105
Haz.25 67,61 90 | 39,40 | 2.663,83 96
May.25 62,78 84| 38,72 |2.430,84 88
Nis.25 63,12 84| 38,07 | 2.402,98 87
Mar.25 74,74 100 | 37,06 | 2.769,86 100

(Tablodaki fiyatlar aylik ortalama fiyatlari gostermektedir.)
(https://tr.calcprofi.com/Brent-fiyatlar.html?date=2026)
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Uluslararasi Piyasada Dogal Gaz Fiyatlari

Dogal gaz fiyatlari subat ayinda euro bazinda %18,61 oraninda azalirken, oniki aylik
bazda %28,41 oraninda geriledi.

ABD-israil/iran krizinin etkisiyle mart ayinin ilk dokuz giiniinde subat ayinin son giiniine

gore yine %95,93 oraninda artti.

€ Gas TL Gas
Ayici 95,93% | 92,86%
Gecen Ay -18,61% | -18,60%
Oniki Aylik Degisim -28,41% -9,07%

Netural Gas €

D6énem €Gas | Endeks | Ay Sonu Kur TL Endeks

.9.03.2026 62,65 140 50,98 | 3.194,03 175
Sub.26 31,98 72 51,79 | 1.656,11 91
Oca.26 39,29 88 51,79 | 2.034,66 112
Ara.25 28,82 65 50,54 | 1.456,43 80
Kas.25 28,16 63 49,10 | 1.382,65 76
Eki.25 31,44 70 48,67 | 1.529,89 84
Eyl.25 31,88 71 48,74 | 1.553,69 85
Agu.25 31,62 71 47,87 | 1.513,66 83
Tem.25 35,28 79 46,97 | 1.657,02 91
Haz.25 32,90 74 46,64 | 1.534,34 84
May.25 34,23 77 43,71 | 1.496,12 82
Nis.25 32,32 72 41,95 | 1.355,50 74
Mar.25 44,67 100 40,78 | 1.821,23 100

(Tablodaki fiyatlar ayin son giiniindeki fiyatlari gostermektedir.)

https://www.tradingview.com/symbols/NYMEX-TTF1%21/
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Dis Ticaret Verileri, Subat 2026

2026 yili Subat ayinda gecen yilin ayni ayina gore; ihracat %1,6 oraninda artisla 21 milyar
65 milyon dolar, ithalat %6,1 oraninda artigla 30 milyar 271 milyon dolar oldu.

2026 yili Ocak- Subat déneminde ise, ihracat %1,2 oraninda azalisla 41 milyar 380 milyon
dolar, ithalat %3,1 oraninda artisla 58 milyar 966 milyon dolar olarak gerceklesti.

Dis Ticaret Verileri (Milyon Dolar)

Dis Ticaret ihracat | ithalat D.THacmi D.T.Dengesi ihr./ith. %
Ocak 2026 20.328 28.681 49.009 -8.353 70,9
Subat 2026 21.065 30.271 51.336 -9.206 69,6
Degisim % 3,6 5,5 4,7 10,2
Subat 2025 20.729 28.524 49.253 -7.795 72,7
2026 21.065 30.271 51.336 -9.206 69,6
Degisim % 1,6 6,1 4,2 18,1
Ocak-Subat 2025 41.889 57.196 99.085 -15.307 73,2
2026 41.380 58.966 100.346 -17.586 70,2
Degisim % 1,2 3,1 1,3 14,9
Son Oniki Aya | 03.2024-02.2025 | 262.575| 347.160 609.735 -84.585 75,6
Gore 03.2025-02.2026 | 272.800| 367.199 639.999 -94.399 74,3
Degisim % 3,9 5,8 5,0 11,6

2026 yili Subat ayinda gecen yilin ayni ayina gore;

e ihracatinithalati karsilama orani 3,1 puan azalarak %69,6 olarak gergeklesti.

e Enerji verileri hari¢ tutuldugunda, ihracatin ithalati karsilama orani 5,9 puan
azalarak %80,4 olarak gerceklesti.

* Enerji ve altin verileri hari¢ tutuldugunda, ihracatin ithalati karsilama orani 7,1
puan azalarak %86,9 olarak gerceklesti.

e En fazla ihracat yaptigimiz ulkeler sirasiyla; Almanya (1 milyar 855 milyon dolar),
ABD (1 milyar 248 milyon dolar) ve ingiltere (1 milyar 174 milyon dolar) oldu.

* ihracatta en gok paya sahip ilk 10 lilkenin toplam ihracat igerisindeki payi %46,7
oldu.

e En fazla ithalat yaptigimiz ulkeler sirasiyla; Cin (4 milyar 126 milyon dolar),
Almanya (2 milyar 219 milyon dolar) ve isvigre (1 milyar 685 milyon dolar) oldu.
 thalatta en gok paya sahip ilk 10 Ulkenin toplam ithalat icerisindeki pay1 %50,8

oldu.

www.koyuncuymm.com Sayfa 6/10


file:///C:/Users/MesutKoyuncu/Desktop/Sirküler%20Bültenler%20Yazılar/Koyuncu%20Bültenler/www.koyuncuymm.com

KOYUNCU

YONETIM DANISMANLIK
VERGI HIZMETLERI

TUiIK Ekonomik Giiven Endeksi, Subat 2026

Ekonomik guiiven endeksi 100,7 oldu

Ekonomik gliven endeksi 0-200 araliginda deger alabilmektedir.

Ekonomik gliven endeksinin 100'den biyiik olmasi genel ekonomik durumaiiliskin
iyvimserligi, 100'den kiiciik olmasi ise genel ekonomik duruma iliskin kotimserligi
gostermektedir.

. . Endeks Degisim orani (%)
Guven Endeksi | OncekiAy | CariAy | OncekiAy | CariAy

Ekonomik giiven endeksi 99,4 100,7 0,0 1,4
Tliketici giiven endeksi 83,7 85,7 0,3 2,3
Reel kesim gliven endeksi 103,0 104,1 -0,7 1,1
Hizmet sektori giiven endeksi 113,8 113,8 1,3 0,0
Perakende ticaret sektorii giiven endeksi 112,6 115,9 -2,4 2,9
ingaat sektori giiven endeksi 85,7 83,9 1,5 -2,1

https://veriportali.tuik.gov.tr/tr/press/58119

Endeks degerleri mevsim etkilerinden arindiriimis degerlerdir. Tlketici gtiven
endeksinde mevsim etkisi bulunmamaktadir.
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isgiicii Istatistikleri, Ocak 2026

(Veriler bir ay geriden gelmekte olup, Ocak ayi verileri 27 Subat 2026 tarihinde yayimlanmistir.)
Mevsim etkisinden arindirilmis issizlik oran1 %8,1 seviyesinde gerceklesti

Hanehalki isglicii Arastirmasi sonugclarina gére; 15 ve daha yukar yastaki kisilerde issiz
sayisi 2026 yili Ocak ayinda bir dnceki aya gére 73 bin kisi artarak 2 milyon 819 bin kigi
oldu.

issizlik orani ise 0,3 puan artarak %8,1 seviyesinde gerceklesti. issizlik orani erkeklerde
%086,6 iken kadinlarda %11,0 olarak tahmin edildi.

Ocak 2026 (-1.000) | | Toplam  Erkek  Kadin

Turkiye Nifusu (31.12.2025) A 86.092| 43.059| 43.033
15 ve Daha Yukaridaki Nufus B 66.680 32.969 33.711
Is Giicl C 34.772| 23.073| 11.699
Calisan Nufus (istihdam) E 31.953( 21.544( 10.409
Is Arayan Niifus (issiz) G 2.819 1.529 1.290
15 Yas Ve Ustii Isgiiciine Dahil Olmayanlar | J=B-E | 31.908 9.897| 22.011
iSSIZLiK ORANI H=G/C 8,1% 6,6%| 11,0%
Geng Niifus issizlik Orani 14,3% 11,9% 19,0%
is Giicti Orani D=C/B 52,1%| 70,0%| 34,7%
istihdam Orani F=E/B 47,9% 65,3% 30,9%
istihdam/Toplam Niifus H=E/A 37,1% 50,0% 24,2%

https://veriportali.tuik.gov.tr/tr/press/57983

Toplam niifusun sadece %37 si erkek nufusunun %50 kadin nufusunun ise %24,2 si
istihdama katida bulunuyor. Her ug¢ kisiden sadece biri ¢calisiyor. Bu erkeklerde bire bir,
kadinlarda bire dort.

15 yas ve Ustl nufusun %48 i erkek nufusunun %65 kadin ntufusunun ise %31 iistihdama
katida bulunuyor. Anlami, ¢calisabilir nUfusun sadece yarisi istihdamin icinde.

Zamana bagli eksik istihdam, potansiyel isglicl ve issizlerden olusan atil isgucu orani
2026 yili Ocak ayinda bir 6nceki aya gore 0,9 puan artarak %29,9 oranina yukselmis oldu.
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Gayrisafi Yurt ici Hasila 2025 Yili Verileri

(Veriler 2 Mart 2026 tarihinde yayinlanmistir.)

Uretim yontemine goére doért ceyrek toplamiyla elde edilen yillk GSYH,

zincirlenmis hacim endeksi olarak (2009=100), 2025 yilinda bir 6nceki yila

gore %3,6 artti.

GSYH 2025 yili dérduncu ¢eyreginde %3,4 artti.
Kisi basina Gayrisafi Yurt ici Hasila 2025 yilinda cari fiyatlarla ABD dolari

cinsinden 18 bin 040 olarak hesaplandi.

Hanehalki nihai tiketim harcamalari 2025 yilinda %4,1 artti.
Malve hizmet ihracati 2025 yilinda %0,3 azalirken ithalati %4,9 artti.
Malve hizmet ihracati, dorduncu ¢eyrekte bir dnceki yilin ayni gceyregine gore

%?2,3 azalirken ithalatl %3,8 artti.

Isgiicii 6demeleri 2025 yilinda bir énceki yila gbre %40,4 artarken, net isletme

artigi/karma gelir %44,2 artti.

Asagidaki tablodan da gorulecegi gibi 2025 yilinda, 2024 yilinda da oldugu gibi,
%10,8 oraniyla ingaat sektdru en fazla blylyen sektdor oldu.

Tarim, ormancilik ve balikgilik sektori %-8,8’lik buyume oraniyla en az bliylyen

(kGgulen) sektdr oldu.

Sanayi sektorl %2,9 oraniyla genel biyume oraninin altinda buyudu.

Ocak Nisan Temmuz
BiR ONCEKI YILIN AYNI GEYREGINE GORE Mart Haziran Eyliil 2025
Gayrisafi Yurt igi Hasila (GSYH) 2,0% 4,8% 3,7% 3,6%
A Tarim, ormancilik ve balik¢ilik sektor -2,0% -3,5% -12,7% -8,8%
BCDE [ Sanayi sektoru -1,8% 6,1% 6,5% 2,9%
F insaat 7,3% 10,9% 13,9% 10,8%
Hizmetler, ticaret, ulastirma, konaklama ve
GHI |yiyecek 1,3% 5,6% 6,3% 4,6%
J Bilgi ve iletisim faaliyetleri 6,1% 7,1% 10,1% 8,0%
K Finans ve sigorta faaliyetleri 0,5% 2,6% 10,8% 3,8%
L Gayrimenkul faaliyetleri 2,4% 2,6% 4,2% 2,7%
MN [ Mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri 4,0% 5,4% 4,4% 4,0%
Kamu yonetimi, egitim, insan saglig ve sosyal
OPQ | hizmet faaliyetleri 0,3% -1,2% 2,1% 1,0%
RST | Diger hizmet faaliyetleri 4,7% 2,1% 7,1% 4,3%
Net
Vergi | Uriin (izerindeki vergiler eksi siibvansiyonlar 1,8% 3,0% 9,6% 6,9%
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2026 Subat Hazine Nakit Gerceklesmeleri

https://www.hmhb.gov.tr/duyuru/subat-2026-hazine-nakit-gerceklesmeleri

(Milyon) 2025 Ocak Subat Ocak-Subat
1. GELIRLER 13.021.472| 1.364.317| 1.386.901| 2.751.218
2-a FAiZ DISI GIDERLER 13.202.986| 1.157.517| 1.295.988| 2.453.505

3. FAiZ DISI DENGE (1-2a) -181.514 206.799 90.914 297.713
3. FAIZ DISI DENGE ( $) -$5.318 $4.790 $2.082 $6.873
2-b FAiZ ODEMELERI 1.956.164 453.680 183.347 637.027
4. OZELLESTIRME ve FON GELIRLERI 26.495 580 13 593
5. NAKIT DENGESI (1+4-2) -2.111.182|  -246.301 -92.420 -338.721
5. NAKIT DENGESI ( $) -$54.256 -$5.705 -$2.117 -$7.822
7. BORCLANMA (NET) 2.522.698 339.756 59.545 399.300
DIS BORCLANMA (NET) -4.864 65.504 14.863 80.367

IC BORCLANMA (NET) 2.527.563 274.252 44.681 318.933

7. BORCLANMA (NET) $ $63.965 $7.870 $1.364 $9.234

Hazine 2025 yili boyunca, yillik ortalama dolar kuruyla (1 dolar 39,51 TL) 5,318 milyon
dolar faiz digi1 agik vermisti.

2026 yilininilk iki ayinda toplam 6.873 milyon dolar faiz disi fazla verdi. ilk iki ay hazinenin
nakit dengesinde ciddi sikilagsmaya gittigi gorulmektedir.

Bu durum enflasyonla mucadele politikasiicin oldukga isabetli olmakla birlikte buytmeyi
negatif yonde etkileyecektir.

2025 yiinin 6nemli verilerinden birisi hazinenin borgclanma ihtiyacinin tamamini ig
borclanma olarak karsilamasiydi. Bu durum aklimiza, hazine borglanma faizleri ile kur
artis oranlar arasindaki farktan kaynakli “carry trade” yoluyla finanse edilmis
olabilecegini getiriyordu.

Bu durum kurlarin faiz oranlarinin altinda arttig bir donemde Hazineye daha ylksek
oranda bir faiz yuka getirmektedir.

2026 yiininilk iki ayinda Hazine borglanma gereksinimini %80 oraninda (Ocak %81, subat
%75) ic borclanma ile karsiladi. ilerleyen aylarda kurlarda énemli bir sigrama olmaz,
kurlar devlet i¢c borglanma faizlerinin altinda artarsa hazinenin faiz giderleri dusebilir.
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