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Reel sektorle gucla bir iletisimimiz bulunuyor.

2013 yiindan bu yana farkli sektér ve dlceklerden firmalar ile ylz ylze gérismeler yapiyoruz.

Gaziantep ve bolge illerde 2025 yilinda 457, son 5 yilda toplamda 2.585 firma gorusmesi yaptik.

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 sektor temsilcileriyle ¢ift yonlu bir iletisim kuruyoruz.
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Ziyaret Edilen Yerler

@

Eskisehir Sanayi Odasi
Eskisehir Ticaret Odasi

Usak Ticaret ve Sanayi
Odasi

Denizli Sanayi Odasi
Denizli Ticaret Odasi

Alman-Turk Ticaret ve
Sanayi Odasi
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((2025)
c2

= YISAD Yassi Celik
Konferansi

/(2025
c3

Kayseri Sanayi Odasi
Kayseri Ticaret Odasi
Ankara Sanayi Odasi
Ankara Ticaret Odasi

Turkiye Odalar ve
Borsalar Birligi (TOBB)

Bursa Ticaret ve Sanayi
Odasi

/(2025
C4

Kocaeli Sanayi Odasi
Kocaeli Ticaret Odasi

IMEAK Deniz Ticaret
Odasi

MUSIAD
TUSIAD

2026

OCAK

Turkiye Ihracatcilar
Meclisi

Gaziantep Sanayi
Odasi

Gaziantep Ticaret
Odasi



Ozet Degerlendirme

l Rezervler 3 Enflasyon

1 45.|. = Fiyat istikrarinin saglanmasi
amaci dogrultusunda aldigimiz

milyar $ arti mesafeyi Gnemsiyoruz.
= Hem kisa dénem gdstergeler
p— hem orta vadeli géranum,
z KKM d“ezenflua?syo?un s.UrdugUnU ve
sdrecegini gosteriyor,
143 milyar dolara = Beklentileri kalici olarak
ulagmig olan KKM cipalamak icin siki para

bakiyesi sifira

yaklasmistir politikasi durusunu

surdurecegiz.
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4 Reel Ekonomi

Ekonomideki buyime beklentiler
ve risk primindeki iyilesme
esliginde surerken sektorel
donustm belirginlesiyor.

s Fiyat istikrari

Fiyat istikrari kalici ve
genele yayilan refah artisi
saglayacak.



One Cikan Konular
Sunum

Plani = Enflasyon nasil dusuyor?
= Piyasa faizleri nasil duser?
= Ihracati hangi faktorler etkiliyor?

= Fiyat istikrari neden onemli?
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Enflasyon ® Talepte dengelenme
IlaSIl dﬁ;ﬁYOl‘? ® Fiyatlama davranislarinda normallesme

® Beklentilerde iyilesme
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Enflasyonda onemli bir dusus kaydedilmistir.

Yil Sonu Enflasyonu (Yillik % Degisim)
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ﬁ TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TUIK. 7
B MERKEZ BANKASI



Enflasyon 63 ay sonra iki ay ust uste %1 seviyesinin altinda gerceklesmistir.

Enflasyon (Aylik, %)

16 ,
14
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10

O | I I I I I I I »I
Ara19 Haz20 Ara20 Haz21 Ara21l Haz22 Ara22 Haz23 Ara23 Haz24 Ara24 Haz25 Ara?2b
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Enflasyonda Mayis 2024'ten bu yana genele yayilan bir gerileme goralmustur.



Kira ve egitim kalemleri hizmet enflasyonunu yukari cekmektedir.

Hizmet Alt Kalemleri (Yillik % Degisim)

m 2024 Mayis 2025 Aralik

125,1

104,8
88,7

Aralik 2025

TUFE: %30,9

Kira Egitim Kalan Hizmetler
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Hizmetlerde daha dusuk katilik 2026'da dezenflasyonu destekleyecektir.
Kira Enflasyonu Ongorisi* (Yillik % Degisim)

65 A

60
55
50
45
40

35

30

25 | | | >|
Ara 25 Mar 26 Haz 26 Eyl 26 Ara 26

Kaynak: TUIK, TCMB.

@B EJERI"(QEQ:UBNAHNUI?REI *Tarali alan piyasa kiralarinin manset enflasyon dizeyinde ve AR(1) suireci izledigi varsayimlari altinda olusturulan iki farkh senaryo icin gercek kira n
enflasyonuna yonelik model bazli projeksiyonlari kapsamaktadir.



Hizmetlerde daha dusuk katilik 2026'da dezenflasyonu destekleyecektir.

Egitim Enflasyonu (Yillik, %)

100 ,
—Gerceklesme —Duzenleme yuarurlukte olsaydi
; \
o 66,3

60
50,2

40 | | | | | »I
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Isyeri kira enflasyonundaki gerileme maliyet yénli baskilari hafifletmektedir.

Dukkan Kiralari Artisi Ofis Kiralari Artisi
(Yilhk % Degisim) (Yillik % Degisim)

____________

- ———

2023C3 2025C3 2023C3 2025C3
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Maliyet yonlu baskilar zayiflamaktadir.

Yurt ici Uretici Fiyat Endeksi (UFE) Hizmet Uretici Fiyat Endeksi insaat Maliyet Endeksi
| |
| |
| |
| |
| |
| |
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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 Ocak 2026 Mayis 2024 Ocak 2026 Mayis 2024 Ocak 2026
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Piyasa faizleri ¢ oo
IlaSI| dﬁ;él‘? ® Enflasyon beklentileri

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

S

Merkez Bankasi ) Kisa Vadeli Uzun Vadeli

Politika Faizi Piyasa Faizleri Piyasa.;\ (Kr.edi)
Faizleri

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 ,

25,0

25
20
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10

5 7,4 7,3

5,

5 __ B B

, _ , ,

-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 IT\E'JERII§I|¥E é:UBI\'Il\HNUII(QR’ISE}' Kaynak: TCMB, Bloomberg. n

*17 Eylul 2021-9 Haziran 2022 tarihleri arasindaki Piyasa Katihmcilari 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, %)

O I I I I I
0,0 I . '
_1 I
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
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Politika faizindeki gerileme piyasa faizlerine yansimaktadir.

Politika Faizi, Kredi ve Tahvil Faizleri, Enflasyon Beklentisi (Haziran 2025-Ocak 2026 Degisim, %)

O I I I I I . ’I
_2 l
-4 -2,9
. 4,2
i -5,6
-8 -7.4
-8,0 ’

-10

-12

14 13,6

16 ¥

Politika Faizi Ticari Kredi Faizi Tuketici Kredi Faizi 2 Yil Vadeli DIBS 5 Yil Vadeli DIBS 12 Ay Sonrasl
Enflasyon
Beklentisi
@B IT\;JERII§I|¥E é:UBIVAHNUII(QR’E}' Kaynak: TCMB, Bloomberg. n

KK ve KMH haric faiz oranlarinin 13 Haziran-9 Ocak arasi degisimi gdstermektedir.



Risk primindeki gerileme yabanci para faizleri dusarmaustur.

CDS Dolar tahvil faizi
(Baz Puan) (5 yil vadeli, %)

Tem 22 May 23
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ihracatimiz $ DisTalep
hangi faktorler . coriiyatir
etkiliyor?

® Sektorel dinamikler

ﬁ TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI



Ihracat artarken ithalat azalmistir.

ihracat ithalat
(12 Aylik Birikimli) (12 Aylik Birikimli)
~ 19 milyar ABD - 11 milyar ABD |

dolar artis dolari azalig

y
S
>
3
Mayis 2023 Aralik 2025 Mayis 2023 Aralik 2025
@B ElJERIISIzE ;UBN,';HNUKRR/ISEI Kaynak: Ticaret Bakanligi, TUIK. E

*Aralik 2025 verisi Ticaret Bakanligl gecici verisidir.



Ihracatin temel belirleyicisi dis talep gelismeleridir.

Dis talep bliylimesi 1 ytizde puan
artarsa ihracatimiz %2,3 artiyor.

Reel kur %1 duserse, ihracatimiz
%0,2 artiyor.

ihracatin Dis Talep Esnekligi ihracatin Reel Kur Esnekligi

ﬁ TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB. Son Gézlem: 2024.
B MERKEZ BANKASI
Uzun donemli esnekliklerdir. Katsayi tahminleri 2005-2024 dénemi icin yapilmistir. Reel kurdaki disus, reel kurun deger kaybini ifade

etmektedir.



Klresel buyume ve ana pazarlarimizdaki beklentiler gorece olumlu seyretmektedir.

Kiresel Mal Ticareti Buyume (Buyume, %) Euro Bolgesi Mal Ticareti (Buyume, %)
35 , 35 ,
3 O 2,9
3,0 '
2,5
2,5 2,0 1,8
20 1,5
1,0
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1,0 0.0 . .
-0’5 .
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Y -0,9
OIO 1 ! ‘1 ,5
2012-2022 2023-2025 2026-2027 2012-2022 2023-2025 2026-2027
Ortalamasi Ortalamasi Ortalamasi Ortalamasi Ortalamasi Ortalamasi
@B E'JER;SIIE é:UBI\'Il\HNUII(QR’ISEI Kaynak: IMF WEO (2025 Ekim) E

Not: Mal ithalat ve ihracat buyUmesi ortalamasi kullanilmistir. 2025, 2026 ve 2027 verileri IMF WEO tahminleridir.



Maliyetler euro cinsinden gerilemistir.

Yurt ici UFE ve Déviz Kuru* (Aralik 2025, Yillik % Degisim)
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@B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB, TUIK.
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*ABD dolari ve euro degisimi icin Aralik 2024 ve Aralik 2025 aylik ortalama kurlari esas alinmistir.



Maliyet gelismeleri sektorlere 6zgu unsurlarla farklilasmaktadir.

imalat UFE ve Alt Sektérler (Mayis 2023-Aralik 2025 Dénemi % Degisim)

160

Mayis 2023 Sonra5|

Basim ve Kaylt
Giylm
Mobllya
Mak. ve Ekipman
Temel Eczacihk
igecek
Gida
Motorlu Kara Tas.
Agac ve Mantar
Elektrikli Tec.
Deri
Kaucuk ve Plastik
imalat UFE
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Reel kur Cin'e karsi sinirli miktarda artmis ama diger rakiplere karsi gerilemistir.

Ihracatta Benzerlik Endeksi (Urtin-Ulke)
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Ulkelere Gére UFE Bazli Reel Kur (Yillik Degisim)
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Sol Grafik: Kaynak: UN Comtrade, TCMB. Sag Grafik: Kaynak: TCMB, Eurostat, TUIK, Cin istatistik Kurumu, Kasim 2025 itibariyla.

Not: Turkiye ile pazar (Urtin-Ulke) bazinda ihracat benzerlik endeksi en yUksek tlkelerden 2023 ihracati 100 milyar dolar Gzerinde olanlar dahil
edilmistir. Ihracat benzerlik endeksi karsilastirilan iki Glkenin toplam ihracatlarindaki Gran-tlke ikililerinin payindan kiguk olanlarinin toplanmasiyla
asagidaki formul yardimiyla elde edilmektedir. Denklemde i ve | ihracatgi tlkeleri, k ise ihracat yapilan Grin-tlke ikilisini temsil etmektedir.

xk xf
Benzerlik; ; = Z min(z_,xij)

Fransa
Ispanya
Almanya
Romanya

Macaristan

Macaristan



Avrupa’da pazar payimiz artarken, kuresel ihracattaki pazar payi korunmustur.

Tirkiye’nin AB’'nin Mal ithalati icindeki Payr* Turkiye'nin Kuresel Mal ihracati icindeki Payi

5 a > A

4 4

3 3
S S

2 2

1 1

O O I I

2023 2024 2025 2023 2024 2025**

@B ElJERIlQ(IIIE fUBN/'\HNUI?RIEI Kaynak: Eurostat, IMF, OECD.

*AB'nin AB disindan ithalati icinde Turkiye'nin payi. 2025 verisi Kasim 2025 itibariyla yilliklandiriimis.
**2025 ikinci ceyrek itibariyla yilliklandiriimis.
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Fiyat istikran ® Ongorilebilirlik
[ 1 J o
neden Onemll? ® Yatinm ortaminda iyilesme

@ Verimlilik artisi
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Is glicti verimliligi artmaktadir.

Calisan Basina Uretim* (Mevsimsellikten Arindiriimis, 2021=100)

110 ,

105 —Tarim Digl —Sanayi Hizmetler
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*Katma Deger/istihdam.



Fiyat istikrari, yatirim ve Gretim ortamini iyilestirmektedir.

Enflasyon Yatirim Buyumesi

(Yilhik % Degisim, Donem Ortalamalari)

1988-2003 2004-2019 2020-2024 2025 1988-2003 2004-2019 2020-2024  2025-ilk 3
Ceyrek
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Dusuk enflasyon reel sektorun maliyetlerini azaltacaktir.

Maliyet Artisinin Kaynaklari* (Firma Orani, %)

W Ocak 2026 m Ocak 2025 Ocak 2024 m Ocak 2023
0 10 20 30 40 50

60

70

80

s glicti maliyeti

Doviz kuru etkisi harig girdi maliyetleri
Eneriji

Doviz kuru

Finansman maliyeti
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*Firmanin son 3 ayda belirttigi TL bazinda maliyet degisiminin kaynaklari.

90



Genel Degerlendirme

= Fiyatistikrari saglanana kadar surdurutlecek siki para politikasi durusu talep, kur ve beklenti kanallari
Uzerinden dezenflasyon surecini guclendirecektir.

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

= Adimlarin bayukltgu, enflasyon géranimua odakl, toplanti bazli ve ihtiyath bir yaklasimla gézden
gecirilmektedir.

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