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Reel sektorle guclu bir iletisimimiz bulunuyor.

2013 yilindan bu yana farkli sektor ve dlceklerden firmalar ile ylz yuze gérismeler yapiyoruz.

Kocaeli‘de 2025 yilinda 76, son 5 yilda toplamda 611 firma ile gérustuk.

Elde edinilen nitelikli ve zamanli bilgileri karar alma sureclerinde kullaniyoruz.

Konjonkturel gelismelerin yani sira yapisal sorunlar hakkinda bilgi ediniyoruz.

iletilen beklenti ve dnerileri ilgili kamu kurumlariyla paylasiyoruz.

Reel sektdr temsilcileriyle gift yonla bir iletisim kuruyoruz.
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Ozet Degerlendirme

l Rezervler 3 Enflasyon Reel
Ekonomi
1 20 = Dezenflasyon yavaslasa da Ekonomideki buyume
milyar $ artis atacagimiz adimlarla devam ederken sektdrel
enflasyonun ara hedeflerle dénusum de gorultyor.

uyumlu sekilde
seyretmesini saglayacagiz.

z KKM Ba kIYESI = Fiyat istikrarinin saglanmasi 5 Flyat Istikrari
amaci dogrultusunda
1 36+ aldigimiz mesafeyi Fiyat istikrari kalici ve
. o dnemsiyoruz. genele yayilan refah artisi
milyar S dusus saglayacak.
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One Cikan Konular
Sunum

Plani *Fiyat istikrari neden onemlidir?
*Enflasyon nasil dasuyor?
Ekonomide yavaslama hangi boyutta?
=Piyasa faizleri nasil duser?

=Rezervleri nasil guclendiriyoruz?
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Fiyat istikrarl ® Surdarulebilir blyime
neden ® Alim glci

o0 ®
onemli?

® Verimlilik
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Toplumsal refaha en buyuk katkiyi, fiyat istikrarini saglayarak sunacagiz.

Yiiksek Enflasyonun Maliyeti: Fiyat Istikran:
® Buyume ve yatirimlarda istikrarsiz seyir ® Ongorulebilirlik

. . ® Kalici disuk faiz
® Alim gucunde dusus

® Uzun vadeli finansman imkani

Verimlilikte azall
? ? ® Yatirim ortaminda iyilesme

® Surdurulebilir blytme

T Toplumsal refah artisi
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Fiyat istikrari, yatirim ve Uretim ortamini iyilestirmektedir.

Enflasyon Yatirim Buyumesi Ozel Tiiketim Biiyiimesi

(Yilhk % Degisim, Donem Ortalamalari)

1988-2003 2004-2019 2020-2024 1988-2003 2004-2019 2020-2024 1988-2003 2004-2019 2020-2024
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2

®
Enflasyon Talepte dengelenme
nas" ® Fiyatlama davranislarinda normallesme

dusuyor?

® Beklentilerde iyilesme
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Enflasyondaki dususte onemli mesafe katedilmistir.
Yil Sonu Enflasyonu (Yillik % Degisim)
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ﬁ TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TUIK.
B MERKEZ BANKASI



Imustar.

Enflasyonda Mayis 2024'ten bu yana genele yayilan bir gerileme goru
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t one citkmaktadir.

1IZme

iyesinde hi

Dezenflasyonun yavaslamasinda gida, enflasyonun sev

TUFE (Yilik % Degisim)

Hizmet

Gida ve Alkolsuz
Icecekler

54,6

TUFE

51,2 50,3
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|
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Kaynak: TUIK.
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Kira ve egitim kalemleri hizmet enflasyonunu yukari cekmektedir.
Hizmet Alt Kalemleri (Yillik % Degisim)

H 2024 Mayis  m 2025 Eyldl

125 :
105
99
93
69
34
Kira Ulastirma ELokanta Otel Kalan Hizmetler Haberlesme
_ _ Hizmetleri : :
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Talepte dengelenme gerceklesmektedir.

Harcama Kalemlerinin Bayime Oranlari (Yillik % Degisim)

W 2023 -ilk Yari ® 2025 -ilk Yari
20 ,
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53

3,6

5 4,3 3,6

|

-10
GSYH Ozel TUketim Yatirim ihracat ithalat
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Maliyet artislari gerilemektedir.

Yurt ici Uretici Fiyat Endeksi (UFE) Hizmet Uretici Fiyat Endeksi insaat Maliyet Endeksi

(Yillik % Degisim)
w
-_—
g
c
Y
=

Mayis 2024 Eylul 2025 Mayis 2024 Agustos 2025 Mayis 2024 Temmuz 2025
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Tuketici ve firmalarin enflasyon beklentileri de gerileme egilimine girmistir.

Piyasa Katilimcilari Reel Sektor Hanehalki

12 Ay Sonrasi Yillik Enflasyon Beklentisi (%)

Mayis 2024 Eyltul 2025 Mayis 2024 Eylul 2025 Mayis 2024 Eylul 2025
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Ekonomide ® Biyime kompozisyonu
yava§lama ® Sektdrel farkhlasma
hangi boyutta?

® Reel sektorun dayanikh bilango yapisi
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Yavaslayan buyume, ikinci ceyrekte sanayinin de katkisiyla artis gostermistir.

Milli Gelir ve Sanayi Katma Degeri (Yillik % Degisim)

m Milli Gelir BUyumesi B Sanayi Katma Degeri

'1,8 _2'2 -1'7

2024-C1 2024-C2 2024-C3 2024-C4 2025-C1 2025-C2
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Istihdam artisi hizmetler sektérii kaynakli olmustur.

Sektorlere Gore istihdam Edilenler (Milyon kisi)

25 4 m2023C2 m2025C2

19,1
20 18,1

15

10

2,0

Hizmetler Sanayi insaat
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Mevsimsellikten arindirilmis veriler kullanilmistir.



Is glicti verimliligi artmaktadir.
Calisan Basina Uretim* (Mevsimsellikten Arindirilmis, 2021=100)

110 ,

—Tarim Disi —Sanayi Hizmetler
105

100 :/\ — /

95
90
85
1‘2‘3‘41‘2‘3‘41‘2‘3‘41‘2‘3‘41‘2
2021 2022 2023 2024
@B IT\E'JERII§I|¥E é:UBI\'Il\HNUII(QR’ISE}' Kaynak: TCMB, TUIK.

*Katma Deger/istihdam.



Ticari kredi tahsili gecikmis alacak orani tarihsel ortalamasinin altindadir.

Ticari Krediler Tahsili Gegmis Alacak (TGA) Orani (%)

Eylul 2023 Eylul 2024 Eyltul 2025 Tarihsel ortalama®

ﬁ TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB.
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*Tarihsel ortalama 2013 ile en glncel veri arasindaki ortalamayi vermektedir.



Karsiliksiz cek orani agustos ayinda tarihsel ortalamasinin bir miktar Gzerindedir.

Karsiliksiz Cek Orani (Tutar Bazinda, %)

2,5

Agustos 2023 Agustos 2024 Agustos 2025 Tarihsel ortalama®
@B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB. n
MERKEZ BANKASI *Tarihsel ortalama 2013 ile en glncel veri arasindaki ortalamayi vermektedir.



Konkordato talep eden firmalarin ekonomideki payi gorece dusuktur.

Konkordato Talep Eden Firmalarin Ekonomik Buyuklukler igindeki Payi* (%)

M Nisan 2018-Aralik 2019  m Ocak 2024-Eylul 2025

1.5 4
1,20
1 0,86
0,83 0,78 073 '
0,67 '
0,5
0 .
Ciro lhracat istihdam Toplam Nakdi Kredi

@B E‘JER;‘(QE fUBI\,'I'\HNUI?RIE:- Kaynak: TOBB, UYAP, TCMB, GiB, SGK, TBB RM.

*Ciro, ihracat, istihdam ve nakdi kredi paylari ilgili analiz ddneminden 6nceki yildaki paylari gdstermektedir.



&

Piyasa faizleri ? ="
I‘IaSIl dﬁ;él‘? @ Enflasyon beklentileri

® Risk primi
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Kredi faizleri, enflasyon ve enflasyon beklentilerinden etkilenmektedir.

r-1
Kisa Vadeli

Piyasa Faizleri

Merkez
ElEN

Uzun Vadeli
Piyasa (Kredi)
Faizleri

Politika
Faizi

Enflasyon
Beklentileri
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Faiz indirimleri ancak enflasyon kontrol altindayken etkili olabilir.

Politika Faizi, Kredi ve Tahvil Faizleri, Enflasyon Beklentisi* (Eylul 2021-Haziran 2022 Degisim, %)

30
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10

-10
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-5,0

Politika Faizi
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7,4 7.3
4’4 5'2 . .

Ticari Kredi Faizi Tuketici Kredi Faizi 2 Yil Vadeli DIBS 5 Yil Vadeli DIBS

Kaynak: TCMB, Bloomberg.
*17 Eylul 2021-9 Haziran 2022 tarihleri arasindaki Piyasa Katihmcilari Anketi 12 ay sonrasi enflasyon beklentileri kullaniimistir.

25,0

12 Ay Sonrasi
Enflasyon
Beklentisi



Enflasyon beklentileri iyilestikce kredi ve tahvil faizleri gerilemektedir.

Politika Faizi, Kredi ve Tahvil Faizleri, Enflasyon Beklentisi (Haziran 2025-Temmuz 2025 Degisim, %)

O I I I I I
0,0
-1
2 2.0 1.7
2,2 hat
3
-3,0
-5.3

-4
-5
6 Y
Politika Faizi Ticari Kredi Faizi Tuketici Kredi Faizi 2 Yil Vadeli DIBS 5 Yil Vadeli DiBS 12 Ay Sonrasi
Enflasyon
Beklentisi

ﬁ TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB, Bloomberg.
B MERKEZ BANKASI



Uzun vadeli kredilerin payi sikilasma doneminde artmistir.

2-5 Y1l Arasi Vadeli Kredilerin Ticari Kredi igindeki Payi (Stok*, %)
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TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB. 27

MERKEZ BANKASI

*Stok canli kredilerde 2-5 yil arasi vadeli kredilerin toplam stok bakiye icindeki payi gosterilmektedir.



RezerVIeri nas“ ® Cari dengede iyilesme
gﬁglendiriyorUZ? ® Turk lirasina artan talep

® Beklentilerde iyilesme
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Cari aciktaki dusus dis finansman ihtiyacini azaltmaktadir.

Cari Agik Cari Ac¢ik/GSYH
(12 Aylik Birikimli) (12 Aylik Birikimli)

v 37 milyar $
azalis

(=]
™
N’

(Milyar $)

Mayis 2023 Temmuz 2025 2023-1 2025-I
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KKM'de azalis devam ederken, TL talebi gucli seyretmektedir.

KKM Bakiyesi TL Mevduat Payi

|
|
|
|
| > 3
| 136 milyar i | ~ 28,4yuzde
- ABD dolari azahis I - puanlik artis
o |
= |
= |
|
|
|
|
|
|
|7
Agustos 2023 Ekim 2025 Agustos 2023 Ekim 2025
@B IT\E'JERII§I|¥E é:UBI\'Il\HNUII(QR’ISE':' Kaynak: TCMB, BDDK.

KKM bakiyesi verisi 2 Ekim 2025, TL mevduat payi verisi 1 Ekim 2025 itibariyladir.

(%)



Siki para politikasi durusumuz rezervlere olumlu yansimistir.

Brut Uluslararasi Rezervler (Milyar ABD Dolari)

200 ,
160
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40

26 Mayis 2023 14 Mart 2025 2 Mayis 2025 3 Ekim 2025
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Siki para politikasi durusumuz rezervlere olumlu yansimistir.

SWAP Hari¢ Net Rezervler (Milyar ABD Dolari)

26 Mayis 2023 14 Mart 2025 2 Mayis 2025 3 Ekim 2025
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Genel Degerlendirme

= Fiyatistikrari saglanana kadar strdurulecek siki para politikasi durusu talep, kur ve beklenti kanallari
Uzerinden dezenflasyon surecini guclendirecektir. Orta Vadeli Program'da ongoérulen makroekonomik
cerceve bu surece katki saglayacaktir.

= Kurul politika faizine iliskin atilacak adimlari; enflasyon gerceklesmelerini, ana egilimini ve beklentilerini
g0z onunde bulundurarak ara hedeflerle uyumlu bicimde dezenflasyonun gerektirdigi sikilig saglayacak
sekilde belirleyecektir,

= Adimlarin buyuklagu, enflasyon goruntimua odakh, toplanti bazli ve ihtiyatl bir yaklasimla gbzden
gecirilecektir.

= Enflasyon gérinUimunin ara hedeflerden belirgin bir bicimde ayrismasi durumunda, para politikasi
durusu sikilastirilacaktir.
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www.tcmb.gov.tr
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