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Klresel ticaret politikasi belirsizligi yuksek seyretmektedir.

Ticaret Politikasi Belirsizlik Endeksi*
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Nis 18 Eki 19 Nis 21 Eki 22 Nis 24

Kaynak: The Economic Effects of Trade Policy Uncertainty, Caldara vd. (2020). Son Gozlem: 1 Ekim 2025.

*Kesikli ¢izgiler son bes yilin ortalamasini géstermektedir. 30 ginltk hareketli ortalama kullaniimistir. Boyali alanlar sirasiyla Ocak 2017 - Ocak
2021 ve Ocak 2025 ve sonrasi tarife adimlari dénemlerini gdstermektedir.



Klaresel buyume goraniumu ocak ayina gore kismen zayif kalmaya devam etmistir.
2025 Yili Buyime Tahminleri* (%)

W 2025 Ocak m 2025 Eylal  x 2013-2019 Ortalama
35 4

3,0
2,5
2,0
1,5
1,0

0,5

0,0

ABD Euro Bolgesi Orta Dogu ve Afrika ihracat Agirlikh Kiiresel Blyime

@B uJERlliigEfUBNAHNURiYET Kaynak: Consensus Economics. n
KASI *ABD icin Consensus tahminleri, Euro Bélgesi, Orta Dogu ve Afrika Bolgesi ve kuresel blylime icin ise S&P ve Consensus tahminleri kullanilarak
TCMB tarafindan hesaplanan ihracat agirlikli endeksler kullaniimistir.



Enerjide arz artislari jeopolitik gelismeler kaynakli fiyat yukselisini sinirlamistir.

Emtia Fiyat Endeksleri* (Aylik Ortalama)
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@B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: Bloomberg. Son Gozlem: 3 Ekim 2025. n
MERKEZ BANKASI *Aralik 2019=100,



Klresel piyasalarda portfoy tercihleri agirlikl olarak hisse senedi yoniinde olmustur.

30 ve 10 Yillik Devlet Tahvili Getiri Farki (% Puan) GU ve GOU Hisse Senedi Endeksleri* ve Dolar Endeksi
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@B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: Bloomberg. Son Gozlem: 3 Ekim 2025.
MERKEZ BANKASI *2024 Eylul ay1 ortalamasi=100 olarak hesaplanmistir.
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Talepte dengelenme gerceklesmektedir.

Harcama Bilesenlerinin Yillik Buyuime Oranlari (Yillik % Degisim)
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Sanayi ve hizmet uUretimi ucuncu ceyrekte yataya yakin seyretmektedir.

Uretim Endeksleri (Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindiriimis, 2021=100)
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**Tipik olarak oynak bir seyir izleyen kayitl medya, bilgisayar optik, temel eczacilik ve diger ulasim sektorleri dislandiginda sanayi tretimi.



Isglicii piyasasi manset issizlik oraninin ima ettigine kiyasla daha az sikidir.

isglicii Piyasasi Gostergeleri ilan Bagina Basvuru Sayisi
(Mevsimsellikten Arindiriimis, %) (Mevsimsellikten Arindiriimis, 3 Aylik Hareketli Ortalama)
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@B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TUIK, TCMB, Kariyer.net. n
MERKEZ BANKASI *(Jclincl ceyrek temmuz-agustos dénemi ortalamasidir.



Talep gostergeleri dengelenmenin devamina isaret etmektedir.

Perakende Satis Hacim Endeksi (PSHE) ve Mal Tiketimi* (HP-Trendden Sapma, %)

—PSHE —Altin Hari¢ PSHE Mal Tuketimi
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@B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB, TUIK. n
MERKEZ BANKASI *Mal tliketimi, GSYH altindaki hanehalki mal tiketimini ifade etmektedir. Mal tiketimi ikinci ceyrek, perakende satislar temmuz ayi itibariyladir.
**Hodrick-Prescott (HP) filtresi kullanilarak trendden arindiriimistir.



Kartla yapilan harcamalar ilimli seyretmektedir.
Kartla Yapilan Harcamalar* (Reel, Mevsimsellikten Arindiriimis, 2019=100)
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@B T\E'IJERIISIEE;UBNAHNUI?REI *Ifg{]ngrgf?—kgcgﬂfér alan kartla yapilan harcamalarin reellestirilmesinde “Kart Kullanim Orani ve Kartla Yapilan Harcamalar” isimli Blog calismasi ile ﬂ

uyumlu olarak 5 basamak seviyesinde daha detayl bir deflatér kullanilmistir.


https://tcmbblog.org/wps/wcm/connect/blog/tr/main+menu/analizler/kart+kullanim+orani+ve+kartla+yapilan+harcamalar

ithalat ikinci ceyrekteki artisinin ardindan gerilemistir.

ithalat* (Ortalama, Milyar ABD Dolari, Mevsimsellikten Tuketim Mallari ithalati* (Ortalama, Milyar ABD Dolar,
Arindiriimis) Mevsimsellikten Arindiriimis)
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@B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TUIK, Ticaret Bakanligi, TCMB. n
MERKEZ BANKASI *Eylil ayi verisi gecicidir. ilgili ceyreklerdeki aylik ortalama ithalat degerlerini géstermektedir.



Cari islemler acig1 tarihsel ortalamalarinin altindadir.

Cari Denge/GSYH* (%)
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*Tarall alanlar parasal sikilastirma dénemlerini gostermektedir.
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t one citkmaktadir.
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Dezenflasyonun yavaslamasinda gida, enflasyonun sev
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Gecmis enflasyona endeksleme egilimi ylksek kalemler dezenflasyonu yavaslatmaktadir.

Hizmet Alt Kalemleri* (Yillik % Degisim)

m Nisan 2025 W Eylul 2025

Hizmet Ulastirma Kalan Diger H. Saglik Lokanta Otel Haberlesme
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*Kesikli mavi ¢izgi, Eylil 2025 manset TUFE degeri olan yiizde 33,30 géstermektedir.



Kira enflasyonu ongorulenden yuksek seyretmektedir.

Kira (Mevsimsellikten Arindiriimis, Aylik % Degisim)
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@B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB, TUIK.

MERKEZ BANKASI

Kira (Yillik % Degisim ve Yilliklandirilmis Ana Egilim)
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Eylul ayinda hizmet sektoru uzerinde okula donus etkisi belirleyici olmustur.

Universite Egitimi Hizmet Fiyatlari (% Degisim)
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Ana egilim gostergeleri dezenflasyon siuirecinin yavasladigina isaret etmektedir.

TUFE, Medyan ve Ana Egilim* (% Degisim)
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= o . Kaynak: TCMB, TUIK.
@B EJERggngBIVAHNUII(QR’ISEI *Yilliklandirimis ana egilim olarak mevsimsellikten arindiriimis B, C, SATRIM, Medyan, oynak kalemleri dislayan, dinamik faktér modeli olmak Gzere 6 n
farkli géstergenin 3 aylik ortalamasinin yilliklandiriimis degeri kullaniimistir. Medyan icin de aylk degisimlerin 3 aylik ortalamasinin yilliklandiriimisg

degeri kullanilmistir.



Olumsuz hava kosullari gida fiyatlari Gzerinde yukari yonlu riskleri artirmigtir.

Haziran - Agustos 2025 Meteorolojik Kuraklik Durumu (Normalin Ylzdesi Metodu)
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Olumsuz hava kosullari gida fiyatlari Gzerinde yukari yonlu riskleri artirmistir.

Meyve ve Tahil Uretimi* (Milyon Ton) Gida Fiyatlari (Mev. Ar, Aylik % Degisim)
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*23 Mayis 2025 itibariyla Bitkisel Uretim 1. Tahmini.



Enflasyon beklentileri gerileme kaydetmekle birlikte yukari yonla risk olusturmaktadir.

12 Ay Sonrasi Yillik TUFE Enflasyon Beklentileri (%)

Piyasa Katilimcilan i Reel Sektoér i Hanehalki Piyasa Katilimcilari Enflasyon
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PARA POLITIKASI ve FINANSAL KOSULLAR



Siki parasal durus korunmaktadir.
Politika Faizi (%)
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Siki parasal durus makroihtiyati tedbirler ve likidite yonetimi ile desteklenmektedir.

1 Mevduata yonelik dizenlemeler

« TL mevduat payi artisina iliskin hedefler
« Degisken faizli TL mevduat
«  Kur korumali mevduatin sonlandiriimasi

2  Kredilere yonelik duzenlemeler
« TLve YP kredi bUylUme sinirlari

|
& Likidite yonetimi
« Zorunlu karsiliklar

« TL depo ihaleleri
«  Satim yonlu swap islemleri

ﬁ TURKIYE CUMHURIYET 27
B MERKEZ BANKASI



Finansal kosullardaki sikilik devam etmektedir.
Faiz Oranlari* (%)
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@B IT\;JERII?I:(E é:UBN/l\HNURiYET Kaynak: TCMB. Son Gézlem: 26 Eyliil 2025. ﬂ
KASI *Mevduat faizi, 1-3 Ay Arasi Vadeli TL Mevduat faizini géstermektedir. Ticari ve tuketici kredi faizlerinde KK ve KMH harictir.



Kredi buyumesi yatay seyrederken kompozisyonu TL lehine gelismistir.

Kredi Bayumesi (13 Haftalik, Yilliklandiriimis, %, KEA)

—BKK Hari¢ Toplam (KEA) —TL YP (KEA)

—Toplam (KEA)

60 ,
YP kredi aylik YP kredi aylik biyime siniri:
buylime siniri: 1.0% — 0.5%
50 1.5% — 1.0% Muafiyetler sikilastirildi.
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*26 Eylul 2025 itibariyla. YP kredi buyume sinir degisimleri kesikli ¢izgiyle gosterilmistir.
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Hanehalki ve firma bor¢lulugu azalmistir.

GSYiH'ye Oranla Reel Sektoér ve Hanehalkinin Toplam Borglulugu (%)
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@ TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: IIF. Son Gézlem: Mart 2025. m
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Hanehalki borg¢lulugu (hanehalki ve hanehalkina hizmet eden kar amaci olmayan kuruluslarin bor¢lanma senetleri ve kredilerinin
toplami)/GSYIH orani olarak hesaplanmaktadir.



KKM uygulamasi sonlandiriimistir.
KKM Stok Bakiye (Milyar ABD Dolari)
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@B IT\E'JERII?IIE CUMHURIYET Kaynak: TCMB. Son Gézlem: 2 Ekim 2025. ﬂ
EZ BANKASI *YUVAM hesaplari harictir.



Finansal sistemde TL varliklarin payl artmaya devam etmektedir.

Mevduat ve Yatirim Fonlarinda TL Pay Gelisimi* (%, 5 Gunltk Hareketli Ortalama)

65 , —TL Pay (Yatirim Fonu Dabhil) —TL Mevduat Pay!
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Kaynak: BDDK, TEFAS, TCMB. Son Gézlem: 26 Eylul 2025.

@B EJERggngBIVAHNUII(QR’E *TL mevduat payinin 2011- 2017 yillari arasindaki ortalama degeri ylzde 61'dir. Yatirim fonu dahil TL pay serisinde, menkul kiymet yatirim fonlarinda E
bulunan varliklar TL ve YP olarak siniflandirilarak orana dahil edilmistir. Yatinm fonlarinda bulunan mevduat, bankacilik sektdri mevduatindan
dasulmustar.



Turkiye'ye yonelik sermaye girisleri ilimli seyretmektedir.

Gelismekte Olan Ulkelere ve Tiirkiye'ye Portfoy Akimlari (Haftalik, Birikimli, Milyar ABD Dolar)
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@B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: IIF, TCMB.
MERKEZ BANKASI %26 Eyliil 2025 itibariyla.



Siki para politikasi, risk ve oynaklik gostergelerinde iyilesmeye katki saglamaktadir.

CDS Primi ve Kur Oynakhgi* (5 Gunltk Hareketli Ortalama)
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*3 Ekim 2025 itibariyla.



Siki para politikasi durusumuz rezervleri desteklemektedir.

Brut Uluslararasi Rezervler* (Milyar ABD Dolari) Swap Hari¢ Net Rezervler* (Milyar ABD Dolari)
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*26 Eylul 2025 itibariyla.
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GENEL DEGERLENDIRME



Fiyat istikrari saglanana kadar siki para

politikasi durusu surdurulecektir.

Enflasyon Enflasyon Enflasyon
gerceklesmeleri ana egilimi beklentileri

| | |

Ara hedeflerle uyumlu bigcimde

dezenflasyon surecinin gerektirdigi
sikilik saglanacaktir.
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www.tcmb.gov.tr
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