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Makroekonomik Goriiniim — Eyliil 2025

Diinya: Uluslararasi Para Fonu (IMF), Diinya Bankasi ve Ekonomik Kalkinma ve is Birligi Orgiitii (OECD) gibi uluslararasi
kuruluslarin 2025 ve 2026 yillarina ait en glincel ve bir dnceki kiiresel bliylime 6ngorilerine asagida yer verilmistir:

2025 2026
(Giincel) (Onceki) (Giincel) (Onceki)
Ocak 2025 Kiiresel Ekonomik Gériinim Raporu
IMF %3,3 %3,2 %3,3 %3,3
(6nceki: Ekim 2024) %331 % %3,3¢ %
Diinya Ocak 2025 Ekonomik Giincelleme Raporu %2.7¢> %2.7 %2.7¢> %27
Bankasi (6nceki: Haziran 2024) e v e oo
OECD Aral|k2.024'gkonom|k Guncelleme Raporu %3,31 %3,2 %3,3¢> %3,3
(6nceki: Eylul 2024)

IMF tarafindan Ocak ayinda yayimlanan "Kiiresel Ekonomik Gorliniim Raporu"nda, kiiresel bliylimenin hem 2025 hem
de 2026'da %3,3 olacagini ve tarihsel (2000-19) ortalama olan %3,7'nin altinda kalacagini 6ngérmustir. IMF Bas
Ekonomisti Pierre-Olivier Gourinchas, kiiresel blyimenin bu yil ve gelecek yil %3,3'te sabit kalacagini ve pandemi
oncesinden bu yana 6nemli 6lglide zayiflayan potansiyel biiyiime ile bilylk olgiide uyumlu olacagini tahmin ettiklerini
bildirmistir. Gourinchas ayrica, enflasyonun bu yil %4,2'ye, gelecek yil ise %3,5'e gerileyerek para politikasinin daha da
normallesmesini saglayacak merkez bankasi hedeflerine geri dondiugini belirtmistir. Bu durumun, pandemi ve
Rusya'nin son kirk yilin en biiyiik enflasyon artisina neden olan Ukrayna'yi isgali de dahil olmak {izere son yillarda yasanan
kiiresel aksakliklarin sona ermesine yardimci olacagini ifade etmistir. Raporda, devam eden dezenflasyon siirecinde
politika kaynakl aksakliklar, mali strdirilebilirlik ve finansal istikrar Gzerinde etkileri olacak sekilde, para politikasinin
gevsetilmesi slirecini kesintiye ugratabilir degerlendirmesini yapan IMF, "Bu risklerin yonetilmesi, enflasyon ve reel
faaliyet arasindaki dengenin saglanmasina, tamponlarin yeniden olusturulmasina ve yapisal reformlarin artiriimasinin
yani sira daha glgcli c¢ok tarafli kurallar ve ishirligi yoluyla orta vadeli biyime beklentilerinin yikseltilmesine
odaklanilmasini gerektirmektedir" ifadeleri kullaniimistir.

ABD Merkez Bankasl (Fed), 2024 Kasim ayi toplantisinda faiz oranini %5,0 seviyesinden %4,75’ e indirmistir. 2024 Arahk
ayi toplantisinda ise faiz oranini 25 baz puan indirerek %4,50 olarak belirlemistir. Fed, 2025 yilinin ilk faiz kararini %4,25-
%4,50 araliginda sabit birakmistir. Mayis ayinda gergeklesen toplanti kararinda ise faiz oranini beklentilere paralel olarak
%4,50 olarak birakmistir. Banka minimum faiz oranini ise %4, 25 olarak birakmistir. Fed, Haziran ayi toplantisinda politika
faizini degistirmeyerek %4,25-4,50 araliginda tutmus, Temmuz ayinda gergeklestirdigi toplantida ise faiz oranini %4,25-
%4,50 araliginda sabit birakmigtir. Fed, Eylil ayinda 2025 yilinin altinci toplantisini gergeklestirmis olup, politika faizini
25 baz puan indirerek %4,00-4,25 araligina ¢ekmistir. Fed tarafindan yapilan agiklamada, ekonomik faaliyetlerin
yavaslama belirtileri ve istihdama yonelik asagi yonli risklerin artmasi gerekgesiyle faizdeki hedef araligini indirme karari
aldiklarina vurgu yapilmistir.

Avrupa Istatistik Ofisi (Eurostat), Euro Bdlgesi'nin Agustos ayina iliskin enflasyon dncii verilerine gére, Euro Bolgesi'nde
Temmuz ayinda %2,0 olan yillik enflasyon, Agustos ayinda %2,1’e ¢cikmistir. AB uyumlu verilere gore enflasyon Agustos
ayinda ispanya’da%2,7, Almanya’da %2,1, italya %1,7 ve Fransa’da %0,8 seviyesinde gerceklesmistir.

Tiirkiye: Asagidaki tabloda, 2024 yilinda %3,0 oraninda biylyen Tirkiye ekonomisine iliskin IMF, OECD ve Diinya
Bankasi’'nin 2025-2026 yillari son resmi biiyiime tahminleri verilmektedir. Dliinya Bankasi, Kiiresel Ekonomik Beklentiler
raporunda Turkiye igin 2025 biylime tahminini %2,6 ve 2026 icin %3,8 olarak belirlemistir. OECD Ekonomik Goriinim
raporunda, Tirkiye igin 2025 yili GSYH blylime tahmini %2,6 ve 2026 yili igin %4,0 olarak belirlemistir. IMF, Kiresel
Ekonomik Goriinim raporunda, Tirkiye ekonomisinin bu yil %2,6 ve 2026'da %3,2 biiylyecegini tahmin etmistir.

2025 2026
(Giincel)  (Onceki) (Giincel) (Onceki)

IME O"cak 2925 .KUreseI Ekonomik Goriinim Raporu %2,60 %2,7 %3,2¢5 %3,2

(6nceki: Ekim 2024)
Diinya Ocak 2025 Ekonomik Giincelleme Raporu o

2,6 %3,6 %3,8 %4,3

Bankasi (6nceki: Haziran 2024) %2,61 % %38V %
OECD A"rallk 2.024 'I.Ekonomik Glncelleme Raporu %2,64 %31 %4,0¢> %4,0

(6nceki: Eylll 2024)




Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), 2024 yili Ocak ayi faiz oranini 250 baz puan arttirarak %45'e yikseltmis.,
Subat ayinda %45'te sabit tutarken Mart ayinda 500 baz puan arttirarak %50’ye yiikselttikten sonra Nisan, Mayis,
Haziran, Temmuz, Agustos, Eylil, Ekim ve Kasim ayi toplantilarinda politika faizini sabit tutmustur. TCMB, Aralik ayinda
faizi 250 baz puan indirerek %47,5 seviyesine ¢ekmistir. 2025 Ocak ve Subat aylarinda faiz oranini 250’ser baz puan
indirimle %42,5 seviyesine ceken TCMB, Mart ayinda ise faiz oranini%46’ya yukseltmistir. Politika faizi Haziran ayinda
sabit tutulurken, Temmuz ayinda 300 baz puan digsirilerek %43 seviyesine c¢ekilmistir. TCMB, Eylil ayinda
gerceklestirdigi toplantida politika faizini 250 baz puan indirimle %40,5'e cekmistir.

Diinya Bankas! Tiirkiye Ulke Direktdrii Tiirkiye'de devam eden 17 milyar $ tutarindaki programa ek olarak, {i¢ yil icinde
Diinya Bankas! Yénetim Kurulu’'na 18 milyar $ tutarindaki yeni operasyonlar hazirlamayi ve sunmayi éngérdiiklerini

belirtmistir.

Rapor tarihimiz itibariyla temel makro ekonomik gelismeler asagidaki tabloda 6zetlenebilir:

Gosterge

Giincel

Onceki

Agiklama

Deger

Deger

GSYH 2025 yili ikinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir dnceki yilin
ayni ¢eyregine gore %4,8 artmistir. 2025 yil ikinci ¢eyreginde bir onceki yila gore
zincirlenmis hacim endeksi olarak; insaat %10,9, bilgi ve iletisim faaliyetleri, %7,1, sanayi

Biiyiime 2025-Q2 | 2025-Q1 | sektorii %6,1, ticaret, ulastirma, konaklama ve yiyecek hizmetleri %5,6, mesleki, idari ve
(TUIK) 4,8% 2,0% destek hizmet faaliyetleri %5,4, Griin Gzerindeki vergiler eksi stibvansiyonlar %3,0, finans

ve sigorta faaliyetleri %2,6, gayrimenkul faaliyetleri %2,6 ve diger hizmet faaliyetleri %2,1

artmistir. Tarim sektordl %3,5, kamu yonetimi, egitim, insan saghgl ve sosyal hizmet

faaliyetleri ise %1,2 azalmistir.

15 ve daha yukari yastaki kisilerde igsiz sayisi 2025 yili Agustos ayinda bir 6nceki aya gére
i 168 bin kisi artarak 3 milyon 44 bin kisi olmustur. Issizlik orani ise 0,4 puan artarak %8,5
Iss'i.z.lik 2025/08 | 2025/07 seviyesinde gerceklesmistir. istihdam edilenlerin sayisi 2025 yili Agustos ayinda bir
(TUIK) 8,5% 8,1% énceki aya gére 208 bin kisi artarak 32 milyon 829 bin kisi, istihdam orani ise 0,3 puan

artarak %49,4 olmustur.

TUFE 2025 yili Agustos ayinda bir dnceki aya gére %2,04, bir 6nceki yilin Aralik ayina gére
Enflasyon 2025/08 | 2025/07 | 921,50, bir dnceki yil bre %32,95 iki aylik bre 9

621,50, bir dnceki yilin ayni ayina gére %32,95 ve on iki aylik ortalamalara gore %39,62
TUFE 32,95% 33,529% |artis olarak gergeklesmistir. Yi-UFE 2025 yili Agustos ayinda bir énceki aya gore %2,48
UFE 25,16% 24,19% artis, bir onceki yilin Aralik ayina gére %20,62 artis, bir dnceki yilin ayniayina gére %25,16
(TUIK) artig ve on iki aylik ortalamalara gore %26,28 artis gdstermistir.

. 2025 yili Temmuz ayinda Sanayi Uretimi yilhik %5,0 artmigtir. Sanayinin alt sektorleri
Sanayi Uretim 2025/07 | 2025/06 | incelendiginde madencilik ve tas ocakgilig sektori endeksi bir Gncekiyilin ayni ayina gére
En.("l.eksi 09 8.59 %5,0 azalmig, imalat sanayi sektori endeksi %5,5 ve elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme
(TUIK) 5/0% 5% Uretimi ve dagitimi sektori endeksi %5,8 artmistir.

Tarkiye otomobil ve hafif ticari arag toplam pazari, 2025 yili Agustos doneminde bir
Otomobil ve 2025/08 | 2025/07 onceki yiin ayni dénemine gore %7,24 oraninda artarak 817.345 adet olarak
Hafif Ticari Arag gerceklesmistir. Otomobil satislari, 2025 yili Agustos doneminde gegen yila gére %8,05
Satislar 817.345 | 715.695 | oraninda artarak 654.413 adet, hafif ticari ara¢ pazari ise %4,1 artarak 162.932 adet
(ODD) olmustur.

Tarkiye genelinde konut satislari Agustos ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore %6,8
Ko_'_".l"t Satislari 2025/08 | 2025/07 oraninda artarak 143 bin 319 olmustur. Konut satislarinda istanbul 21 bin 814 konut
(TUIK) 143.319 | 142.858 | satisiile en yiiksek paya sahip olmustur.
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Agiklama

Tiirkiye imalat

Tirkiye imalat PMI, Temmuz ayinda 47,3 seviyesinde gerceklesmistir. Faaliyet
kosullarindaki bozulma yine belirgin olsa da Nisan ayindan bu yana en iliml seviyede
gerceklesmistir. Talep ortamindaki durgunluk, yeni sipariglerin Agustos ayinda da
yavaslamaya devam etmesine yol agmistir ancak azalis Subat ayindan bu yana en disiik
oranda gerceklesmistir. Uretimdeki daralma da Temmuz ayina gére yavaglamis olup, son
alti ayin en disik hizinda gergeklesmistir. Uretim 10 sektériin sekizinde yavaslama

2025/08 | 2025/07 T or TR ) , T

PMI sergilemistir. Ana metal sektorlniin iretiminde Nisan 2023’ten bu yana en hizli biiyime

(iSO-IHS Markit) 47,3 45,9 goriiliirken, agag ve kagit iriinlerinde ise son bes ayin ilk artisi kaydedilmigtir. Uretimde
en sert gerileme ve yeni siparisler agisindan en zayif performans tekstil Urlinleri
sektériinde olmustur. Uretimde oldugu gibi yeni siparislerde de yalnizca iki sektér, ana
metaller ve gida drinleri iyilesme kaydetmistir. Yeni ihracat siparislerinde ise artis
saglayabilen tek sektéor makine ve metal drlnleri olmustur. Sektorlerin ¢ogu, is
yuklerindeki distise bagh olarak istihdami azaltmistir.

!Euro Bolgesi 2025/08 | 2025/07 | IHS Markit'in agikladigi Euro Bolgesi imalat satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Temmuz

Imalat PMI 0 98 ayinda 49,8 iken Agustos ayinda 50,7 seviyesinde gerceklesmistir.

(IHS Markit) 50,7 49,

Tiiketici Gliven 2025/09 | 2025/08 Turkiye Istatistik Kurumu ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas! isbirligi ile yiritilen

Endeksi tiiketici egilim anketi sonuglarindan hesaplanan tiketici gliven endeksi, Agustos ayinda

(TUiK, TCMB) 83,9 84,3 84,3 iken Eyliil ayinda %0,4 oraninda azalisla 83,9 olmustur.

Bankacihik Agustos 2025 déneminde Tirk Bankacilik Sektériiniin, aktif blytikligl 2024 yil sonuna

Sektorii NPL 2025/08 | 2025/07 | gére %28,3 artarak 41.886.646 milyon TL, krediler %28,5 artarak 20.631.358 milyon TL,

. o . , . S

Rasyosu 2,22% 2,18% me.nkul qeg"eruler %28,2 artarak 6.700.462 milyon TL’ye ulagmistir. Bu dénemde kredilerin

(BDDK) takibe doniislim orani %2,22 olmustur.

. . 2025 yil Agustos ayinda merkezi yonetim bitce giderleri 1,191 milyar TL, bitge gelirleri
Bul.:ge Dengesi 2025/08 | 2025/07 | 1,288 milyar TL olmustur ve bitge fazlasi 96,7 milyar TL olarak gergeklesmistir. Ayrica,
(Milyar TL) faiz disi butce giderleri 1,011 milyar TL olmustur ve faiz disi denge 276,4 milyar TL fazla

Haz. Mal. Bak.) 96,7 -23,9 L
( vermistir.

Cari Denge
(Mio US[f) 2025/07 | 2025/06 |Temmuz ayinda cari islemler hesabi 1.766 milyon ABD dolari fazla vermistir. Altin ve
1.766,0 -2.006,0 | enerji harig cari islemler hesabi ise 6.029 milyon ABD dolari fazla vermistir.

(TCMB)




