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KURESEL EKONOMI



Enerji fiyatlarindaki savas kaynakli yuksek seyir siurmektedir.
Brent Petrol ve Dogal Gaz (TTF) Fiyatlari (5 GUnluk Hareketli Ortalama, 27 Subat 2026=100)
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ﬁ‘ TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: Bloomberg. 25 Eylil 2026 itibariyla.
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Klresel arz zincirinde aksamalar ve naviun maliyetlerinde artis devam etmektedir.

Kuresel Tedarik Zinciri Baski Endeksi Naviun Endeksleri (Subat 2026=100)
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ﬁ‘ TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: New York Fed (Sol Grafik), Bloomberg (Sag Grafik). 31 Agustos 2026 (Sol Grafik) ve 25 Eylul 2026 (Sag Grafik) itibaryla.
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ithalat fiyatlari emtia kaynakli artmistir.

Emtia Fiyat Endeksleri* (Aylik Ortalama)

ithalat Birim Deger Endeksi (ABD Dolari, Yillik % Degisim)
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@B wgggg Z(:l:SthNUI?RlET Kaynak: Bloomberg (Sol Grafik), TUIK (Sag Grafik). 25 Eyliil 2026 (Sol Grafik) ve Temmuz 2026 (Sag Grafik) itibariyla. n

*Aralik 2019 =100.



Kiresel buyume tahminleri 2026 yili icin belirgin sekilde asagi guiincellenmistir.

Ihracat Agirlhikh Kuresel Bliiyime Tahminleri (%)
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(E‘B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: Consensus Economics, S&P Global, TCMB. Eyliil 2026 itibariyla.
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Manset enflasyon kliresel olcekte artmistir.

Kiresel Enflasyon Oranlari (Yillik, %)
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@B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: Bloomberg, TCMB. Eyliil 2026 itibariyla. n
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ABD ve Avrupa merkez bankalarina dair politika faizi beklentileri yukari kaymistir.

ABD Merkez Bankasi Politika Faizi Beklentileri (%) Avrupa Merkez Bankasi Politika Faizi Beklentileri (%)
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ﬁ‘ TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: Bloomberg. 29 Eylul 2026 itibariyla.
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Gelismis Ulkelerin tahvil faizlerinde yukselis devam etmektedir.

Gelismis Ulkeler* Uzun Vadeli Tahvil Faizleri* (Ortalama, %)
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@B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: Bloomberg. 28 Eylil 2026 itibaruyla. n
MERKEZ BANKASI i )
*Gelismis Ulkeler (GU): ABD, Almanya, Japonya ve Birlesik Krallik.



Gelismekte olan ulkelere portfoy akimlarinda savas sonrasinda oynaklik artmistir.
Gelismekte Olan Ulkelere Portféy Akimlari (Aylik, Milyar ABD Dolari)
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@B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: IIF. Agustos 2026 itibariyla. n
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Ikinci ceyrekte biyiime i¢ talep onculugiinde yavaslamistir.

GSYH ve Nihai Yurt ici Talep (NYIT) (Yillik % Degisim)
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'hli TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TUIK, TCMB.
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Temmuz ayinda hizmet uretimi artarken sanayi tUretimi gerilemistir.

Uretim Endeksleri (Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindiriimig, 2021=100)
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'hli TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB, TUIK.
CB MERKEZ BANKASI . P T .
*Hizmet Uretimi ve sanayi Uretimi temmuz ayi itibariyladir.
**Tipik olarak oynak bir seyir izleyen kayitl medya, bilgisayar optik, temel eczacilik ve diger ulasim sektorleri dislandiginda sanayi tretimi.



Kapasite kullanim orani tarihsel ortalamalarin altinda seyretmektedir.

Kapasite Kullanim Orani* (Mevsimsellikten Arindiriimis, %)
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'hli TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB.
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*Kok kdmuru ve rafine edilmis petrol drinleri imalati diglanmistir.



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

isglicli Piyasasi Gostergeleri* ilan Basina Basvuru Sayisi
(Mevsimsellikten Arindiriimis, %) (Mevsimsellikten Arindiriimis, 3 Aylik Hareketli Ortalama)
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@B &JE?&ZCUB%HNUER’ET Kaynak: TUIK, Kariyer.net, TCMB. n
*sgiicli piyasasi gostergeleri Giclincli ceyrek verisi, agustos ayi itibariyladir.



Gostergeler i¢ talepteki zayif seyri teyit etmektedir.

Perakende Satis Hacim Endeksi (PSHE)

(Altin Harig, Ceyreklik % Degisim, HP-Trendden Sapma, %)
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*Perakende satislar temmuz ayi itibariyladir. Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmistir.

**Kamu ve bireysel emeklilik 6demeleri hari¢ tutulmustur. Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimistir. 27 Eyltl 2026 tarihi itibariyladir.

Toplam Kart Harcamalari**

(Reel, Ceyreklik % Degisim)
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Jeopolitik gelismelere ragmen dis ticaret acgigi ilimh seyretmektedir.

ihracat ve ithalat* Dis Ticaret Agigi*
(Ortalama, Milyar ABD Dolari, Mevsimsellikten Arindiriimis) (Ortalama, Milyar ABD Dolari, Mevsimsellikten Arindiriimis)
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*{lgili ceyreklerdeki aylik ortalama degerleri géstermektedir. Eyliil ayi Ticaret Bakanhg gecici verisidir.



Seyahat gelirleri onceki yil seviyesinin sinirli Gzerindedir.

Gelen Ziyaretci Sayisi (Ocak-Temmuz, Toplam, Milyon Kisi)  Seyahat Gelirleri (Ocak-Temmuz, Toplam, Milyar Dolar)
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'hli TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TUIK, TCMB.
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Cari acik ikinci ceyrekte olumsuz dis kosullara ragmen gerilemistir.
Cari Denge/GSYH* (%)
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*Kesikli ¢izgi 2005-2025 ortalamasidir.



ENFLASYON
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Dezenflasyon sureci arz yonlu baskilarla yavaslamistir.

TUFE ve Ozel Kapsamli Gostergeler* (Yillik % Degisim)
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MERKEZ BANKASI *B Endeksi: Enerji, islenmemis gida Griinleri, alkolll icecekler ve titin ile altin hari¢ TUFE.

C Endeksi: Enerji, gida ve alkolsuiz icecekler, alkolli icecekler ile tiitin Grinleri ve altin hari¢ TUFE.



Enflasyonun ana egilimi yavaslamaktadir.

TOFE Enflasyon ve Ana Eglim* (% Desisim)
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'hli TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB, TUIK.
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*Mevsimsellikten arindiriimis 6 farkli gdstergenin ortalamasidir.



2026 yilinda enflasyonun seyrinde enerji fiyatlari 6ne ¢cikmaktadir.

Yillik Enflasyon (% Degisim)
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B MERKEZ BANKASI



Enerji fiyatlari jeopolitik gelismelerin etkisiyle yuksek seyretmektedir.

Enerji Fiyatlari (Yillik % Degisim, Eylul 2026)
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Esel Mobil Sistemi (EMS) kuresel sokun akaryakit fiyatlarina etkisini sinirlamistir.

Akaryakit Birikimli Fiyat Degisimi (Mart-Eylul 2026, %)
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Kaynak: TCMB, TUIK.

Motorin Benzin LPG



Hizmet sektorinde dezenflasyon devam etmektedir.

Hizmet Fiyatlari (Yilliklandiriimis 3 Aylik Ortalama Degisim ve Yillik Degisim, %)
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'hli TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TUIK, TCMB. 27
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Hizmet grubu alt kalemlerinde ayrisma gozlenmektedir.
Hizmet Fiyatlari (Yillik % Degisim)
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Oncii géstergeler kira enflasyonundaki yavaslamanin siirecegine isaret etmektedir.

Hizmet ve Kira Yeni Kiraci ve TUIK Gergek Kira Endeksleri*
(Mevsimsellikten Arindirilmis, Aylik % Degisim, 3 Aylik Ort.)  (Yillik % Degisim)
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(-I\Id-:B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB, TUIK. E

*Yeni Kiraci Kira Endeksi agustos verisidir.



Talep kosullarindaki yavaslama temel mallarda dezenflasyonu desteklemektedir.
Temel Mal Fiyatlari (Yilliklandirilmis 3 Aylik Ortalama Degisim ve Yillik Degisim, %)
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Enflasyon beklentileri ihtiyath durusun surdurialmesini gerektiriyor.

12 Ay Sonrasi Yillik TUFE Enflasyon Beklentileri (2026 Yili, %)
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PARA POLITIKASI ve
FINANSAL KOSULLAR



Siki parasal durus korunmaktadir.

Faiz Koridoru ve TLREF (%)
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Kaynak: TCMB. 1 Ekim 2026 itibariyla.



Siki parasal durus makroihtiyati tedbirler ve likidite yonetimi ile desteklenmektedir.

1 Mevduata yonelik dizenlemeler
TL mevduat payi artisina iliskin hedefler

2 Kredilere yonelik dizenlemeler

TL ve YP kredi buyume sinirlari

3 Likidite yonetimi
Zorunlu karsihklar

TL depo ihaleleri
Alim ve satim yonli swap islemleri

'hli TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI



Fonlama maliyetindeki azalis mevduat ve kredi faizlerine yansimaktadir.

TCMB Agirlikli Ortalama 1-3AyVadeli TL TL Ticari Kredi Faizi (%)* ihtiyac Kredisi Faizi (%)**
Fonlama Maliyeti (%) Mevduat Faiz Orani (%)
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(ﬁ TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB.
B MERKEZ BANKASI P
Basit faiz oranlari kullanilmistir.
*KMH, KK ve sifir faiz harictir.**KMH ve sifir faiz harictir.




Yurt ici yerlesiklerin TL tercihi giuclu kalmaya devam etmektedir.
Mevduat ve Yatirim Fonlarinda TL Pay Gelisimi (Resmi Mevduat Dahil, 5 GHO, %)
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(-bld-:B E.JEE.ZE ZCléthNUl?RKET Kaynak: BDDK, TEFAS, TCMB. 25 Eylill 2026 itibariyla. E
*TL Payi (Yatinm Fonu Dahil): Tim yatirim fonlari portfdy icerik dagilimina gore TL ve YP cinsinden kirilarak orana dahil edilmistir. Yatirim

fonlarinin mevduat bakiyeleri bankacilik sektorti mevduatindan dustlmusttr. Ters repo islemlerinin timu TL kabul edilerek hesaplanmistir.



Bireysel yatirimcilarin doviz ve kiymetli maden satisi devam etmektedir.

Bireysel Net Doviz ve Kiymetli Maden Talebi (Toplam, Milyar ABD Dolari)
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Vi TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB. 30 Eyliil 2026 itibariyla.
EB MERKEZ BANKASI ayna ylu itibariyla 27



Kredi buyumesi yuzde 25 civarina gerilemistir.

Toplam Kredi Bluyumesi (13 Haftalk Yilliklandiriimis, 5 GHO, %)
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ﬁ‘ TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB. 25 Eyluil 2026 itibariyla.
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Kredi buyume kompozisyonu iyilesmeye devam ediyor.

Kredi Bayiime Oranlari (13 Haftalik Yilliklandiriimis, 5 GHO, %)
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Ticari kredide TGA orani tarihsel ortalamasinin altinda kalmaya devam etmektedir.

TGA Oranlari (%)
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Tahvil faizleri kisa vadelerde gerilerken orta ve uzun vadelerde yukselmistir.
Getiri Egrisi (Basit Getiri, %)
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@B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: Bloomberg. 1 Ekim 2026 itibariyla. n
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Risk ve oynaklik gostergeleri son donemde bir miktar artmistir.

CDS Primi ve Kur Oynakligi (5 GHO)
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Kaynak: Bloomberg. 1 Ekim 2026 itibariyla.
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Rezervierde savas sonrasi gerilemenin bir kismi telafi edilmistir.

Brut Uluslararasi Rezervler (Milyar ABD Dolari) Brut Rezerv Degisimi ve Altin Fiyati Etkisi (Milyar ABD Dolari)
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E‘ TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB. 25 Eyliil 2026 itibariyla.
B MERKEZ BANKASI
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