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Reel sektorle guclu bir iletisimimiz bulunuyor.

2013 yilindan bu yana, yurt genelinde duzenli araliklarla, farkli sektor ve 6lceklerden firmalar ile yuz ytze
gorusmeler yapiliyor.

Denizli ve Usak bolge illerinde 2024 yili icinde 700, son 5 yil icinde toplamda 3.700 firma goérusmesi
yapilmistir.

Firma gorusmelerinden elde edinilen nitelikli ve zamanl bilgiler karar alma
sureclerinde kullaniimaktadir.

Konjonkturel gelismelerin yani sira yapisal sorunlar hakkinda bilgi edinilmekte, iletilen
beklenti ve dneriler ilgili kamu kurumlariyla paylasiimaktadir.

Reel sektor temsilcileriyle etkili bir iletisim kurulmaktadir.
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Ozet Degerlendirme

l Rezervler 3 Enflasyon 4 Faiz YUuku
1 26 = |lk asamada alinan Risk primindeki gerileme
milyar S artis tedbirlerle enflasyonun ile yurt disi faiz yaka yillik

daha yuksek seviyelere 7 milyar dolar azaldi.

cikmasini engelledik.

. . = Haziran 2024'ten itibaren . « .
z KKM Ba klyeS| dezenflasyonu tesis ettik. 5 Flyat Istikrari
1 1 4 = Sene sonunda enflasyonun Fiyat istikrari reel sektorun
. o %24'e gerilemesini yatirim kararlarinda
milyar S dugts hedefliyoruz. éngoriilebilirligi artiracak.
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Sunum One Cikan Konular
Plani

1. Fiyat istikrari neden onemlidir?
2. Enflasyon nasil dusecek?

3. Doviz kurunda bir seviye hedefi var mi?

(“Kur tutuluyor mu?”)
4. Rezervlerdekiiyilesme “carry trade” kaynakli mi?

5. Kuresel ticaretteki egilimler ihracatimiza nasil yansiyor?
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Fiyat istikrarl ® Sdardarulebilir blyume
neden ® Alim gicl

( 1 4 [ ]
onemli?

® Verimlilik
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Toplumsal refaha en buyuk katkiyi, fiyat istikrarini saglayarak sunacagiz.

Yiiksek Enflasyonun Maliyeti: Fiyat Istikrar::
® BlUyume ve yatirnnmlarda istikrarsiz seyir ® Ongorulebilirlik

. . ® Kalici disuk faiz
® Alim guclnde dusus

® Uzun vadeli finansman imkani

Verimlilikte azali
? ; ® Yatirnm ortaminda iyilesme

® Surdurulebilir blyme

r Toplumsal refah artisi
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Fiyat istikrari, yatirim ve GUretim ortamini iyilestirir.

Enflasyon

(Yillik % Degisim, Donem Ortalamalari)

1988-2003 2004-2019 2020-2024

@B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB, TUIK.
MERKEZ BANKASI *2024 3. ceyrek itibariyladir.

Yatirim Buyumesi*

1988-2003 2004-2019 2020-2024

Ozel Tuketim Bilylimesi*

1988-2003 2004-2019 2020-2024
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®
Enflasyon Talepte dengelenme
nas" ® Fiyatlama davranislarinda normallesme

dusecek?

® Beklentilerde iyilesme
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Dezenflasyon sureci devam etmektedir.
Yil Sonu Enflasyonu (Yillik % Degisim)
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Mal enflasyonu dusuk seyrediyor, hizmetlerdeki dusus daha kademeli gerceklesiyor.
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Talepteki dengelenme enflasyondaki dususe katki vermektedir.

Sikilasma Oncesi Sikilasma Sonrasi
(Yilik Buyumeye Katki, 2023C2 BUyumesi= %4,6) (Yillik Buyumeye Katki, 2024C3 Bluyumesi= %2,1)
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Ozel Tuketim Net ihracat Diger* Ozel Tuketim Net ihracat Diger*
@B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB, TUIK.
MERKEZ BANKASI *Kamu tuketimi, yatinnmlar ve stoklarin katkisini gostermektedir.



Maliyet artislari gerilemektedir.

Uretici Fiyat Endeksi (UFE) Hizmet Uretici Fiyat Endeksi insaat Maliyet Endeksi

(Yillik % Degisim)

Aralik 2023 Ocak 2025 Aralik 2023 Aralik 2024 Aralik 2023 Kasim 2024
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Tuketici ve firmalarin enflasyon beklentileri de gerileme egilimine girmistir.

Piyasa Katilimcilari Reel Sektor Hanehalki

12 Ay Sonrasi Yillik Enflasyon Beklentisi (%)

Agustos 2023 Mart 2024  Ocak 2025 Agustos 2023 Mart 2024  Ocak 2025 Agustos 2023 Mart 2024  Ocak 2025
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Doviz kurunda
bir seviye
hedefi var mi?

“Kur tutuluyor mu?”

Bir seviye hedefimiz yok

Cari dengede iyilesme dis finansman
ihtiyacini azaltiyor

Sermaye girisleri yeniden basladi

Doviz arzi artiyor, doviz talebi azaliyor



Rezerviler 126 milyar dolar artmistir.

Swap Hari¢ Net Rezerv
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*Son veri 31 Ocak 2025 degerini gdstermektedir.




Cari aciktaki dusus dis finansman ihtiyacini azaltmaktadir.

Cari Acik Cari Acik/GSYiH
(12 Aylik Birikimli) (12 Aylik Birikimli)

V48 milyar s
1 azalis

(Milyar $)
(%)

Bl _KEE

Mayis 2023 Kasim 2024 2023-1 2024-11
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KKM'de azalis devam ederken, TL talebi gucli seyretmektedir.

KKM Bakiyesi* TL Mevduat Payr*
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Rezervlerdeki ® Rezervlerdeki iyilesme yurt ici kaynakli

[ [
IYI|E§me ® Kur taahhudumuz yok
an n
carry trade TN |
® Risk primindeki iyilesme ile yurt disi faiz
kaynakh m|? odemeleri yillik 7 milyar disti
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Risk primindeki dusus dis finansmana erisimi kolaylastirmaktadir.

Risk Primi (CDS)* Hazine Yurt Disi Bor¢lanma Maliyeti Bankacilik Yurt Disi Bor¢lanma
(5 Yilhk Eurobond)* Maliyeti**
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@B ElJEREII‘((E ;UBN,';HNUKRHEI Kaynak: TCMB, Bloomberg. n
*22 Mayis 2023 ve 7 Subat 2025 tarihindeki degerler gosterilmektedir.

**Bankalarin 100 milyon ABD dolari ve Gzerinde olan ABD dolari cinsinden yurt disi ihraclarinin maliyetini gdstermektedir.



Kaynak girisi artarken faiz maliyeti azalmaktadir.

Reel Sektorun Yurt Disi Bor¢ Yenileme Orani*

Son 1,5 Yilda Giren Kaynak:

Mayis 2023 sonrasi:
56 milyar dolar

(%)

Gelecek 5 Yil Faiz Tasarrufu™:

B Yilhik 7 milyar dolar

Mayis 2023 Kasim 2024

Kaynak: TCMB.
@B TURKIYE CUMHURIYET *6 aylik hareketli ortalama Uzerinden hesaplanan reel sektdrtin uzun vadeli dis bor¢ yenileme oranini gdstermektedir. m

MERKEZ BANKASI **Qnumuzdeki 5 yillik siirecte vadesi dolacak dis borg tutari kadar yenileme olacagi ve yeni borclanmada maliyetlerin CDS'teki duisuis kadar gerileme
kaydedecegi varsayllmistir. Vadesine 5 yildan uzun sure kalan borglar tasarruf hesabina dahil edilmemistir.
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Kuresel
ticaretteki
egilimler
ihracatimiza
nasil yansiyor?

ihracatin temel belirleyicisi dis talep

Kuresel ekonomideki zayif seyre
karsin ihracat gucunu koruyor

Kuresel ihracattaki payimiz artiyor

Reeskont kredisi limitleri artirldi,
faiz maliyeti dasuruldd, YP reeskont
kullanim imkani getirildi



Ihracat artarken ithalat azalmistir.

Ihracat ithalat
(12 Aylik Birikimli) (12 Aylik Birikimli)
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9 milyar$ 30 milyar$
artis azalis
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@B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TUIK, Ticaret Bakanligi.

MERKEZ BANKASI Ocak 2025 verisi Ticaret Bakanhgi gecici verisidir.




Kuresel ticaret kademeli olarak toparlansa da zayif seyretmektedir.

Kiresel Mal Ticareti Buyumesi
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CB TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: IMF WEO.
MERKEZ BANKASI Mal ithalat ve ihracat buyUmesi ortalamasi kullanilmistir. 2024 ve 2025 verileri IMF WEO tahminleridir.

2025




Avrupa’nin mal ithalati zayif seyretmektedir.

2012-2019 2020-2022 2023-2024

(Yillik % Degisim, Donem Ortalamalari)

AB Milli Geliri  AB Mal ithalati AB Milli Geliri AB Mal ithalati AB Milli Geliri  AB Mal ithalati

ﬁ* TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: Eurostat.
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*2024 3. ¢eyrek itibariyladir.



Avrupa’nin mal ithalati yavaslarken, Avrupa’daki pazar payimiz artmaktadir.

Tiirkiye'nin AB ithalati icindeki Payi (%)*

2022 2023 2024

@B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: Eurostat.
MERKEZ BANKASI *12 ay birikimli olarak AB'nin AB disindan ithalati icinde Turkiye'nin Payi. Kasim ayi itibariyladir.



Klresel ticarette artan korumaci egilimler belirsizlikleri artirmaktadir.

@B

Makro gostergelere etkileri:

® Guclu dolar

® Sermaye hareketlerinde oynaklik

® Klresel buyumede zayiflama

® Enflasyonist baskilar

?Verimlilikte dusus

TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI

Dis ticaret 6zelinde etkileri:

® Kuresel ticaret hacminde zayiflama

® Tedarik zincirinde aksakliklar

T Emtia ve eneriji fiyatlarinda oynaklik



Sanayi Uretiminde 2022 yilindan bu yana yataya yakin seyir gozlenmektedir.

Sanayi Uretimi ve Egilimi (2021=100, Mevsim ve Takvim Etkilerinden Arindiriimis)
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Reel sektore saglanan destekler devam etmektedir.

TCMB Reeskont Kredisi Kullandirimlari* | Reel Sektore Saglanan Diger Avantajlar*
(Ocak 2024 - Ocak 2025 D6nemi) :
700 1 240
|
600 '
1200
|
500 I
1160
I =
E 400 : =
= 1120 3
= 300 I g
= I
= 1 80
200 I
|
100 1 40
|
|
0 0

ﬁ* TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB
B MERKEZ BANKASI o . o o . P
*Reeskont kredi verileri ve Reeskont Faiz Avantaji verileri 1 Ocak 2024 - 31 Ocak 2025 dénemine iliskin verileri icermektedir. %2 Doviz Dontsuim
Destegi ise ilgili programin baslangicindan 31 Ocak 2025 tarihine kadar saglanan tutarlari yansitmaktadir.



Reeskont kredisi kullanimi basta KOBI'ler olmak tGizere genele yayilarak artmaktadir.

Reeskont Bakiyesi Olan Firma Sayisi ve KOBi Payi (Adet, %)

mmKOBI Payr —Firma Sayisi (Sol Eksen)

8.000 2 90
7.000 80
6.000 70

60
5.000

50
4.000

40
3.000 30
2.000 20
1.000 10

0 . 0

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

ﬁ\ TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB.
B MERKEZ BANKASI




Genel Degerlendirme

= Para politikasindaki kararh durus; yurt ici talepte dengelenme, Turk lirasinda reel degerlenme ve
enflasyon beklentilerinde duzelme vasitasi ile dezenflasyon surecini giclendirmektedir. Maliye
politikasinin artan esgudumu de bu surece 6nemli katki saglayacaktir.

= Enflasyonda kalici dUsus ve fiyat istikrari saglanana kadar siki para politikasi durusu strdarulecektir.

= Bu dogrultuda, politika faizi; enflasyon gerceklesmeleri, ana egilimi ve beklentileri gz 6ninde
bulundurularak 6ngoérulen dezenflasyon surecinin gerektirdigi sikihgi saglayacak sekilde belirlenecektir.

= Kurul, kararlarini enflasyon gérintmau odakli, ihtiyath ve toplanti bazl bir yaklasimla alacaktir.

= Enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma 6ngorulmesi durumunda para politikasi araclari etkili sekilde
kullanilacaktir.
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