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Reel sektorle guclu bir iletisimimiz bulunuyor.

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

Ankara ve bolge illerinde 2025 yilinda 310, son 5 yilda ise toplamda 2.630 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 1 o+ ) §?klar|r? Sezenflasygq Ekonomideki buyume
sdrecini bozmasina izin :
. devam ederken sektorel
milyar $ arti i
y ? vermiyoruz. dontsum de goruluyor.
= Haziran 2024'te baslayan
— dezenflasyon sureci e .
z KKM Ba kiyesi kesintisiz devam ediyor. 5 Fiyat Istikrari
1 30+ ] Enflasyonunuyll sonL.Jr?da Fiyat istikrari kalici ve
tahmin araligimizin igcinde
) genele yayilan refah artisi
milyar $ diisiis kalmasini bekliyoruz.

saglayacak.
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Sunum One Cikan Konular
Plani

1. Fiyat istikrari neden onemlidir?

2. Enflasyon nasil dusuyor?

3. Ekonomide yavaslama hangi boyutta?
4. Piyasa faizleri nasil duser?

5. 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

(Yilhk % Degisim, Donem Ortalamalari)

1988-2003 2004-2019 2020-2024
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Yatirim Buyumesi

1988-2003 2004-2019 2020-2024

Ozel Tiiketim Biiyiimesi

1988-2003 2004-2019 2020-2024




2

®
Enflasyon Talepte dengelenme
nas" ® Fiyatlama davranislarinda normallesme

dusuyor?

® Beklentilerde iyilesme
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Finansal piyasalardaki oynakliklara karsin dezenflasyon sureci kesintisiz devam etmektedir.
Yil Sonu Enflasyonu (Yillik % Degisim)
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Enflasyonda dusus genele yayilarak devam etmektedir.
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Kira ve egitim kalemleri hizmet enflasyonunu yukari cekmektedir.

Hizmet Alt Kalemleri (Yillik % Degisim)

125
105
P 87
79 76
45
Kira i i Egitim Ulastirma : Lokanta Otel :  Kalan Hizmetler Haberlesme

Hizmetleri
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Temmuz ayinda aylik enflasyon gecici olarak yukselmistir.

Aylik Enflasyon (%)
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Kesikli cizgiler %1,55 degerine karsilik gelmektedir.



Talepteki dengelenme enflasyondaki dususe katki vermektedir.

Yillik Biiyiumeye Katkilar (% Puan)

m2023-C2 m2025-C1

11,0

1,6

-6,3

Ozel Tuketim Net ihracat
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Ozel tuketim ve net ihracat disindaki kalemlerin buylimeye katkisi 2023C2'de -0,1 puan olurken 2025C1'de 1,0 puan olmustur.



Maliyet artislari gerilemektedir.

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

Haziran 2024

Haziran 2025

insaat Maliyet Endeksi

Haziran 2024

Haziran 2025




Tuketici ve firmalarin enflasyon beklentileri de gerileme egilimine girmistir.

Piyasa Katilimcilari Reel Sektor Hanehalki

12 Ay Sonrasi Yillik Enflasyon Beklentisi (%)

Mart 2024 Agustos 2025 Mart 2024 Agustos 2025 Mart 2024 Agustos 2025
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Ekonomide ® 1imli bilyiime
yava§lama ® Sektdrel farkhlasma
hangi boyutta?

® Reel sektorun dayanikh bilango yapisi
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Ekonomideki buyume ilimli sekilde devam etmektedir.
Milli Gelir Buyumesi (Yillik % Degisim)
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A 5.6
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3.1
2,5 -
2,0
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0 | | | I I
2024-C1 2024-C2 2024-C3 2024-C4 2025-C1
@B ElJIEQ IISIEE; UB'\/{HNUKRR/H Kaynak: TUIK.

Takvim etkisinden arindirilmis veriler kullanilmistir.




Istihdam artisi hizmetler sektérii kaynakli olmustur.

Sektorlere Gore istihdam Edilenler (Milyon kisi)

25 m2023C2 m2025C2
19,1

20 18,1
15
10

5

2,0
Hizmetler Sanayi insaat

Mevsimsellikten arindirilmis veriler kullanilmistir.



Ticari kredi tahsili gecikmis alacak orani tarihsel ortalamasinin altindadir.

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

Agustos 2023 Agustos 2024 14 Agustos 2025 Tarihsel ortalama®
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*Tarihsel ortalama 2013 ile en glncel veri arasindaki ortalamayi vermektedir.



Karsiliksiz cek orani temmuz ayinda tarihsel ortalamasina yakin duzeydedir.

Karsiliksiz Cek Orani (Tutar Bazinda, %)

Temmuz 2023 Temmuz 2024 Temmuz 2025 Tarihsel ortalama*

(ﬁB TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB.
MERKEZ BAN . . .. . . .
KASI *Tarihsel ortalama 2013 ile en glncel veri arasindaki ortalamayi vermektedir.



Konkordato talep eden firmalarin ekonomideki payi gorece dusuktur.

Konkordato Talep Eden Firmalarin Ekonomik Biiyiikliikler icindeki Payr* (%)

M Nisan 2018-Aralik 2019 B Ocak 2024-Temmuz 2025

15 a
1,2
1 1,0
0,8 0,9
0.7 07 07
0,6
0,5
0 T T T
Ciro ihracat istihdam Toplam Nakdi Kredi
@B T\;JERgIIIE CUMHURIYET Kaynak: TOBB, UYAP, TCMB, GiB, SGK, TBB RM. ﬂ
EZ BANKASI *Ciro, ihracat, istihdam ve nakdi kredi paylari ilgili analiz ddneminden 6nceki yildaki paylari gdstermektedir.



&

Piyasa faizleri
naS“ dﬁser? e Enflasyon beklentileri

e Riskprimi

Enflasyon
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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, %)
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-5,0
-10
Politika Faizi Ticari Kredi Faizi Tuketici Kredi Faizi 2 Yil Vadeli DIBS 5 Yil Vadeli DIBS 12 Ay Sonrasi
Enflasyon
Beklentisi
@B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB, Bloomberg. m
MERKEZ BANKASI *17 Eylul 2021-9 Haziran 2022 tarihleri arasindaki Piyasa Katilimcilari Anketi 12 ay sonrasi enflasyon beklentileri kullaniimistir.



Enflasyon beklentileri iyilestikce kredi ve tahvil faizleri gerilemektedir.

Politika Faizi, Kredi ve Tahvil Faizleri, Enflasyon Beklentisi (Haziran 2025-Temmuz 2025 Degisim, %)
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Uzun vadeli kredilerin payi sikilasma doneminde artmistir.

2-5 Y1l Arasi Vadeli Kredilerin Ticari Kredi igindeki Payi (Stok*, %)
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@B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB.
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 Acik Cari Acik/GSYiH
(12 Aylik Birikimli) (12 Aylik Birikimli)

v 36 milyar $
| azalis

(Milyar $)
(%)

. B

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

KKM Bakiyesi* TL Mevduat Payir*

Y
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Agustos 2023 Agustos 2025 Agustos 2023 Agustos 2025
@B IT\;JERII§I|¥E é:UBI\l'll\HNUII(QR’E}' Kaynak: TCMB, BDDK. E

*14 Agustos 2025 itibariyla.



Siki para politikasi durusumuz rezervlere olumlu yansimistir.

Brut Uluslararasi Rezervler (Milyar ABD Dolari)

200
160
120

80

40

26 Mayis 2023 14 Mart 2025 2 Mayis 2025 25 Agustos 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 25 Agustos 2025
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Genel Degerlendirme

= Fiyatistikrari saglanana kadar strdurulecek siki para politikasi durusu, talepte dengelenme, Turk
lirasinda reel degerlenme ve enflasyon beklentilerinde duzelme vasitasi ile dezenflasyon surecini
destekleyecektir. Maliye politikasinin esgudumu bu strece katki saglayacaktir.

= Kurul politika faizine iliskin atilacak adimlari enflasyon gerceklesmelerini, ana egilimini ve beklentilerini
goz 6nunde bulundurarak 6ngdérulen dezenflasyonun gerektirdigi sikiligl saglayacak sekilde
belirleyecektir.

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

= Enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma 6ngdrilmesi durumunda tim para politikasi araclari etkili
sekilde kullanilacaktir.

ﬁ TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI



G
TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI

www.tcmb.gov.tr
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