
TÜRKİYE BÜYÜK MİLLET MECLİSİ 
PLAN VE BÜTÇE KOMİSYONU 
SUNUMU
Dr. Fatih Karahan
Başkan

7 EKİM 2025

ANKARA



Sunum 
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Makroekonomik Görünüm 

 Para Politikası ve Finansal Koşullar

 Genel Değerlendirme



KÜRESEL EKONOMİ



Küresel ticaret politikası belirsizliği yüksek seyretmektedir.

Kaynak: The Economic Effects of Trade Policy Uncertainty, Caldara vd. (2020). Son Gözlem: 1 Ekim 2025.
*Kesikli çizgiler son beş yılın ortalamasını göstermektedir. 30 günlük hareketli ortalama kullanılmıştır. Boyalı alanlar sırasıyla Ocak 2017 – Ocak
2021 ve Ocak 2025 ve sonrası tarife adımları dönemlerini göstermektedir. 
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Ticaret Politikası Belirsizlik Endeksi*
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ABD Euro Bölgesi Orta Doğu ve Afrika İhracat Ağırlıklı Küresel Büyüme

2025 Ocak 2025 Eylül 2013-2019 Ortalama

Küresel büyüme görünümü ocak ayına göre kısmen zayıf kalmaya devam etmiştir. 

Kaynak: Consensus Economics.
*ABD için Consensus tahminleri, Euro Bölgesi, Orta Doğu ve Afrika Bölgesi ve küresel büyüme için ise S&P ve Consensus tahminleri kullanılarak 
TCMB tarafından hesaplanan ihracat ağırlıklı endeksler kullanılmıştır. 
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2025 Yılı Büyüme Tahminleri* (%)
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Enerji Enerji Hariç

Enerjide arz artışları jeopolitik gelişmeler kaynaklı fiyat yükselişini sınırlamıştır.

Kaynak: Bloomberg. Son Gözlem: 3 Ekim 2025.
*Aralık 2019=100. 
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Emtia Fiyat Endeksleri* (Aylık Ortalama)
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ABD Japonya Almanya

Küresel piyasalarda portföy tercihleri ağırlıklı olarak hisse senedi yönünde olmuştur. 

Kaynak: Bloomberg. Son Gözlem: 3 Ekim 2025.
*2024 Eylül ayı ortalaması=100 olarak hesaplanmıştır.  
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İKTİSADİ FAALİYET 
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GSYH Toplam Tüketim Toplam Yatırımlar İhracat İthalat
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Talepte dengelenme gerçekleşmektedir. 

Kaynak: TÜİK. 9

Harcama Bileşenlerinin Yıllık Büyüme Oranları (Yıllık % Değişim)
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Sanayi Üretimi Hizmet Üretimi

Oynaklığı Yüksek Sektörler Dışlandığında Sanayi Üretimi**

Sanayi ve hizmet üretimi üçüncü çeyrekte yataya yakın seyretmektedir.

Kaynak: TCMB, TÜİK.
*Temmuz ayı itibarıyladır. 
**Tipik olarak oynak bir seyir izleyen kayıtlı medya, bilgisayar optik, temel eczacılık ve diğer ulaşım sektörleri dışlandığında sanayi üretimi.
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Üretim Endeksleri (Mevsim ve Takvim Etkisinden Arındırılmış, 2021=100)



İşgücü piyasası manşet işsizlik oranının ima ettiğine kıyasla daha az sıkıdır.

Kaynak: TÜİK, TCMB, Kariyer.net.
*Üçüncü çeyrek temmuz-ağustos dönemi ortalamasıdır.
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İlan Başına Başvuru Sayısı
(Mevsimsellikten Arındırılmış, 3 Aylık Hareketli Ortalama)

İşgücü Piyasası Göstergeleri
(Mevsimsellikten Arındırılmış, %)
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İşsizlik Oranı Atıl İşgücü Oranı
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PSHE Altın Hariç PSHE Mal Tüketimi

Talep göstergeleri dengelenmenin devamına işaret etmektedir.

Kaynak: TCMB, TÜİK.
*Mal tüketimi, GSYH altındaki hanehalkı mal tüketimini ifade etmektedir. Mal tüketimi ikinci çeyrek, perakende satışlar temmuz ayı itibarıyladır.
**Hodrick-Prescott (HP) filtresi kullanılarak trendden arındırılmıştır.
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Perakende Satış Hacim Endeksi (PSHE) ve Mal Tüketimi* (HP-Trendden Sapma, %)
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Kartla Yapılan Harcamalar Kartla Yapılan Harcamalar (Kart Kullanımı Düzeltilmiş) Özel Tüketim

Kartla yapılan harcamalar ılımlı seyretmektedir.

Kaynak: TCMB.  
*Bu grafikte yer alan kartla yapılan harcamaların reelleştirilmesinde “Kart Kullanım Oranı ve Kartla Yapılan Harcamalar” isimli Blog çalışması ile 
uyumlu olarak 5 basamak seviyesinde daha detaylı bir deflatör kullanılmıştır.
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Kartla Yapılan Harcamalar* (Reel, Mevsimsellikten Arındırılmış, 2019=100)

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


İthalat ikinci çeyrekteki artışının ardından gerilemiştir.

Kaynak: TÜİK, Ticaret Bakanlığı, TCMB.
*Eylül ayı verisi geçicidir. İlgili çeyreklerdeki aylık ortalama ithalat değerlerini göstermektedir.
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Tüketim Malları İthalatı* (Ortalama, Milyar ABD Doları, 
Mevsimsellikten Arındırılmış)

İthalat* (Ortalama, Milyar ABD Doları, Mevsimsellikten 
Arındırılmış)
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Cari işlemler açığı tarihsel ortalamalarının altındadır. 

Kaynak: TCMB, TÜİK.
*Taralı alanlar parasal sıkılaştırma dönemlerini göstermektedir.
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Cari Denge/GSYH* (%)



ENFLASYON 



Dezenflasyonun yavaşlamasında gıda, enflasyonun seviyesinde hizmet öne çıkmaktadır.

Kaynak: TÜİK. 17

TÜFE (Yılık % Değişim)
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TÜFE Hizmet Temel Mal Gıda
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Geçmiş enflasyona endeksleme eğilimi yüksek kalemler dezenflasyonu yavaşlatmaktadır. 

Kaynak: TCMB, TÜİK.
*Kesikli mavi çizgi, Eylül 2025 manşet TÜFE değeri olan yüzde 33,3’ü göstermektedir.
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Hizmet Alt Kalemleri* (Yıllık % Değişim)
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Kira enflasyonu öngörülenden yüksek seyretmektedir. 

Kaynak: TCMB, TÜİK. 19
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Eylül ayında hizmet sektörü üzerinde okula dönüş etkisi belirleyici olmuştur.

Kaynak: TCMB, TÜİK. 20

Üniversite Eğitimi Hizmet Fiyatları (% Değişim)
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TÜFE Yıllık % Değişim Yıllıklandırılmış Ana Eğilim Medyan

Ana eğilim göstergeleri dezenflasyon sürecinin yavaşladığına işaret etmektedir. 

Kaynak: TCMB, TÜİK. 
*Yıllıklandırılmış ana eğilim olarak mevsimsellikten arındırılmış B, C, SATRIM, Medyan, oynak kalemleri dışlayan, dinamik faktör modeli olmak üzere 6 
farklı göstergenin 3 aylık ortalamasının yıllıklandırılmış değeri kullanılmıştır. Medyan için de aylık değişimlerin 3 aylık ortalamasının yıllıklandırılmış
değeri kullanılmıştır.
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TÜFE, Medyan ve Ana Eğilim* (% Değişim)



Olumsuz hava koşulları gıda fiyatları üzerinde yukarı yönlü riskleri artırmıştır.

Kaynak: Meteoroloji Genel Müdürlüğü. 22

Haziran - Ağustos 2025 Meteorolojik Kuraklık Durumu (Normalin Yüzdesi Metodu)
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Olumsuz hava koşulları gıda fiyatları üzerinde yukarı yönlü riskleri artırmıştır.

Kaynak: TCMB, TÜİK.
*23 Mayıs 2025 itibarıyla Bitkisel Üretim 1. Tahmini. 
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Enflasyon beklentileri gerileme kaydetmekle birlikte yukarı yönlü risk oluşturmaktadır.

Kaynak: TCMB. 24

12 Ay Sonrası Yıllık TÜFE Enflasyon Beklentileri (%)

Piyasa Katılımcıları Reel Sektör Hanehalkı Piyasa Katılımcıları Enflasyon 
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PARA POLİTİKASI ve FİNANSAL KOŞULLAR
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Sıkı parasal duruş korunmaktadır.

Kaynak: TCMB. 26

Politika Faizi (%)
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Sıkı parasal duruş makroihtiyati tedbirler ve likidite yönetimi ile desteklenmektedir.
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Kredilere yönelik düzenlemeler 
• TL ve YP kredi büyüme sınırları

2

Mevduata yönelik düzenlemeler
• TL mevduat payı artışına ilişkin hedefler
• Değişken faizli TL mevduat
• Kur korumalı mevduatın sonlandırılması

1

Likidite yönetimi
• Zorunlu karşılıklar
• TL depo ihaleleri
• Satım yönlü swap işlemleri

3
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Ticari Tüketici Mevduat Politika Faizi

Finansal koşullardaki sıkılık devam etmektedir.

Kaynak: TCMB. Son Gözlem: 26 Eylül 2025.
*Mevduat faizi, 1-3 Ay Arası Vadeli TL Mevduat faizini göstermektedir. Ticari ve tüketici kredi faizlerinde KK ve KMH hariçtir. 
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Faiz Oranları* (%)
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YP kredi aylık 
büyüme sınırı:
1.5% → 1.0%

YP kredi aylık büyüme sınırı:
1.0% → 0.5%

Muafiyetler sıkılaştırıldı.

Kredi büyümesi yatay seyrederken kompozisyonu TL lehine gelişmiştir.

Kaynak: TCMB.
*26 Eylül 2025 itibarıyla. YP kredi büyüme sınır değişimleri kesikli çizgiyle gösterilmiştir.
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Kredi Büyümesi (13 Haftalık, Yıllıklandırılmış, %, KEA)
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Reel Sektör Hanehalkı

Hanehalkı ve firma borçluluğu azalmıştır. 

Kaynak: IIF. Son Gözlem: Mart 2025.
Hanehalkı borçluluğu (hanehalkı ve hanehalkına hizmet eden kâr amacı olmayan kuruluşların borçlanma senetleri ve kredilerinin 
toplamı)/GSYİH oranı olarak hesaplanmaktadır.
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GSYİH’ye Oranla Reel Sektör ve Hanehalkının Toplam Borçluluğu (%)

30
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Gerçek Kişi Tüzel Kişi

KKM uygulaması sonlandırılmıştır.

Kaynak: TCMB. Son Gözlem: 2 Ekim 2025. 
*YUVAM hesapları hariçtir.
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KKM Stok Bakiye (Milyar ABD Doları)
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TL Pay (Yatırım Fonu Dahil) TL Mevduat Payı

59,7

60,2

Finansal sistemde TL varlıkların payı artmaya devam etmektedir.

Kaynak: BDDK, TEFAS, TCMB. Son Gözlem: 26 Eylül 2025. 
*TL mevduat payının 2011- 2017 yılları arasındaki ortalama değeri yüzde 61’dir. Yatırım fonu dahil TL pay serisinde,  menkul kıymet yatırım fonlarında 
bulunan varlıklar TL ve YP olarak sınıflandırılarak orana dahil edilmiştir. Yatırım fonlarında bulunan mevduat, bankacılık sektörü mevduatından 
düşülmüştür.
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Mevduat ve Yatırım Fonlarında TL Pay Gelişimi* (%, 5 Günlük Hareketli Ortalama)
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Türkiye’ye yönelik sermaye girişleri ılımlı seyretmektedir.

Kaynak: IIF, TCMB.
*26 Eylül 2025 itibarıyla.
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Gelişmekte Olan Ülkelere ve Türkiye’ye Portföy Akımları (Haftalık, Birikimli, Milyar ABD Doları)
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CDS Primi ve Kur Oynaklığı* (5 Günlük Hareketli Ortalama) 

Sıkı para politikası, risk ve oynaklık göstergelerinde iyileşmeye katkı sağlamaktadır.

Kaynak: Bloomberg. 
*3 Ekim 2025 itibarıyla.
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Sıkı para politikası duruşumuz rezervleri desteklemektedir.

Kaynak: TCMB.
*26 Eylül 2025 itibarıyla.
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GENEL DEĞERLENDİRME



37

Fiyat istikrarı sağlanana kadar sıkı para 
politikası duruşu sürdürülecektir.

Enflasyon 
gerçekleşmeleri

Ara hedeflerle uyumlu biçimde 
dezenflasyon sürecinin gerektirdiği 

sıkılık sağlanacaktır.

Enflasyon 
ana eğilimi

Enflasyon 
beklentileri
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