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2 NiHAI TARIFELER SONRASI RESESYON VE ENFLASYON ENDISELERIi AZALDI

NiHAiI TARIFELER SONRASI MERKEZ BANKALARI RAHATLADI
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4 PARITELER VE EMTIA FIYATLARI YENi DENGELER BULACAK
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YUKARI YONLU REVIZE EDILDI

JEOPOLITIK RISKLER SURUYOR




EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HiZMETLERI

ABD NiHAI TARIFELERI BELIRLEDI

ABD 8 ULKE/BOLGE ILE ANLASMA YAPTI
INGILTERE, AB, GIN ON ANLASMA, JAPONYA, GUNEY KORE, FiLIPINLER,
VIETNAM, ENDONEZYA

GiN iLE NiHAi ANLASMA iCiN MUZAKERELER 12 KASIM’A KADAR UZATILDI,
MUZAKERELER SURECEK

ABD’NiN TARIFE UYGULAYACAGI ULKELER ABD’YE KARSI TARIFE
UYGULAMAYACAK (KANADA VE GiN?)

KANADA'YA YUZDE 35, MEKSIKA’YA YUZDE 25 TARIFE UYGULANACAK
TARIFELER «USMCA» KAPSAMI DISINDAKI URUNLERE UYGULANACAK
MEKSIKA iILE MUZAKERE SURECEK (90 GUN)

BREZILYA’YA YUZDE 50, iISVICRE’YE YUZDE 39, HINDISTAN’A YUZDE 50 TARIFE
UYGULANACAK

TURKIYE’YE YUZDE 15 TARIFE UYGULANACAK,
TURKIYE ASYA ULKELERI KARSISINDA AVANTAJ YAKALADI




WORLD EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

ECONOMIC

bl st ULUSLARARASI PARA FONU BUYUME BEKLENTILERI
s = YUKARI YONLU REVIZYON (KOTUMSER BEKLENTILER AZALDI)

DUNYA EKONOMISi BUYUME YUZDE
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KAYNAK: IMF, WORLD ECONOMIC OUTLOOK, TEMMUZ 2025
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2025 DUNYA TICARETI iCiN YENIDEN BUYUME BEKLENTISI
2025 YILINDA MIKTAR BAZINDA YUZDE 0,9 BUYUME BEKLENTISI

2025
2021 2022 2023 2024 o
TAHMINI
DUNYA MAL iHRACATI
_ 22.294 24.917 23.813 24.430 24.800
MILYAR DOLAR
MIKTAR OLARAK
BUYUME YUzDE 9,6 2,2 11 2,9 0.5
23eai ('L.\.B'.). DOLA.B') 26,2 11,8 -4,4 2,6 1,5
OLARAK BUYUME YUZDE
ORTALAMA iHRAC BiRIiM
) e e 15,0 ,4 -3, -0, )
FiYATI DEGISiMi YUZDE > ? 33 0,3 0,6

KAYNAK: DUNYA TiICARET ORGUTU, 2025 AGUSTOS
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IKINCI YARIDA GELISMELER VE BEKLENTILER

FINANSAL SOKLARIN ETKIiSi AZALDI

DOVizZ TALEBi KONTROL ALTINA ALINDI, DOViZ REZERVLERI ARTIYOR

ENFLASYONDA DUSUS SURUYOR

MERKEZ BANKASI FAizZ iNDiRiMi BASLADI

KREDIi VB. GEVSEMELER EYLUL AYINDA BASLAYABILIR

iC VE DIS TALEP DURGUN

REEL SEKTORDE SIKINTILAR SURUYOR

SiYASi VE JEOPOLITIK RISKLER CANLI
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& MAYIS-EYLUL DONEMi ENFLASYONU GOK ONEMLI
MAYIS, HAZIRAN VE TEMMUZ ENFLASYONU BEKLENTILERIN ALTINDA
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ENFLASYON ANA EGILIMLERI GERILIYOR

Ana egilim géstergeleri dezenflasyon siirecinin devamina isaret etmektedir.
TUFE, Medyan ve Ana Egilim* (% Degisim)
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—TUFE Yillik % Degisim —=yYilliklandirilmis Ana Egilim Medyan
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Kaynak: TCMB, TUIK.

@B TURKIYE CUMHURIYET *Yilliklandirilmis ana egilim olarak mevsimsellikten arindirilmis B, C, SATRIM, Medyan, oynak kalemleri dislayan, dinamik faktdr modeli olmak tizere 6
MERKEZ BANKASI farkli gbstergenin 3 aylik ortalamasinin yilliklandiriimis degeri kullaniimistir. Medyan icin de aylik degisimlerin 3 aylik ortalamasinin yilliklandinimis
degeri kullanilmistir,
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ENFLASYON BEKLENTILERI GERILIYOR

HANEHALKININ ENFLASYON BEKLENTISI
AGUSTOS'TA DUSUSE GECTI

=== Piyasa katilimalan

== Reel Sektor

=== Hanehallk

KAYNAK: TCMB, SEKTOREL ENFLASYON BEKLENTILERI,
12 AY SONRASI, %
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DOViz REZERVLERI YENIDEN REKOR SEVIYEDE
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DOViz REZERVLERI YENIDEN ARTIYOR
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EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HiZMETLERI

TURKIYE RiSK PRIMi 300 PUANIN ALTINDA
TURKIYE 5 YIL VADELiI KREDi TAKAS RiSK PRIiMi
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EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HiZMETLERI

YURTDISI BORGCLANMALAR YENIDEN HIZLANDI

T wiar | el A2 O2EL SEKTGRON YURT DISI KREDI BORCU
900K 275l 9 KASIM 2019'DAN BU YANA EN YUKSEK SEVIYEDE
JAMART 2,25 milyar § 95 U1
13NISAN | 2,50 milyar$ 93
HAZiNE'NiN 14KASIM 2,50 milyar $ 8,5 (Kira)

2024 | 8 5UBAT 3 milyar § 1875
BUYIL D'$ JMART ~ 2milyar€ 6,125

BORCLANMAS! TENMUZ 1 T5milars 13
ENOL 3 Smilyar § 675
8’75 MILYAR 0KASIM 2,5 milyar § 6,55 (kira)

DOLARA ULASTI 2025 | sguear  28milyars 12

Milyar Dolar

UHAZIRAN 2,5 milyar$
10TEMMUZ = 1,Smilyar€

6,85 (Kira)
52

[
" B
2MAYS  2milyar$ 1 145
5
;

2025 0I$ BORCLANMA PROGRAMI 11 milyar §




EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

KUR KORUMALI MEVDUAT SONA ERDI
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Son Gorlerm: 11 Afusios 2025 Narymalc TCMB

Mot TLRM Ressapdlan dbibil, YUVARY hesaplan hark tusariands,

Grafik 3. KKM Bakiye Azalisi ve Vadesi Gelen Tutarlar
(Milyar ABD dolar)

mKKM Bakiye Azali  n Vadesi Gelen KM
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Son Glalem: 21 Afustos 225

Bllay 24
Haz 24
Tem 24
Apu 24
Eyl 24
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Kas 24
Ara 24
Oca 25
Sub 25
Mar 25
Mis 25
blay 25
Haz 25
Tem 25

Miat: TUEM hesaplandbhi YUVAM hasaplanhar sutarlardir,

2131 Afusaos rasidy

Agu 25

= Mg 25

MERKEZIN GUNCESI

£yl 25

Eki 25

Kas 25
Ara 25

Kaynak: TCME
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TL KREDI FAIZLERINDE GERILEME

MEVDUAT FAIZI MART’TAN BU YANA EN DUSUK SEVIYEDE

« 1-3 ay vadeli ortalama (Bilegik)
TL mevduat faizi, %
— |htiyag kredisi faizi, %
s Ticari kredi faizi, %

/ Moy
J( 3
/I
, Y J

2024 2025 15 Agustos
KAYNAK: TCMB
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TICARI KREDILERDE BUYUME SINIRLI

TOketicl Kredilent
Ticari Krediler

13-HAFTALIK, YRLLIKLANDIRILMIS,
KUR ETXISINDEN ARINDIRILMIS,

¥ EE S IS S

KAYNAK: BDODX, TURKEY DATA MONITOR
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DOViz CiNSi KREDILER TERCIH EDILIYOR
KARTLI HARCAMALARDA BUYUME DURAGAN

DOVIZ CINSI TICARI KREDILER REKOR SEVIVEDE = KARTL HARCAMALARDA YILLIK ARTIS YUZDE 40'LARDA PLATO YAPTI

4 1814

woe Haftalk kartl harcamalar
(4 Haftalk ort, YUk deg. %) 0 #39
(Kuyum, BES, vergi haric)

155

10
24 2005 2006 2007 000 W19 220 21 02 2023 0 1SMays
KAYNAK: BOOK, MILYAR § 025

201 202 2023 204 025 15AGU,
KAYNAK: TCMB
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TCMB FAIZ INDIRIMLERINE BASLADI

TCMB POLITIKA FAizi YOzZDE
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EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HiZMETLERI

2025 YILI IKINCI YARISI iCIN ANA SENARYO

2024 2025 2025 2025 2025 2025
ARALIK | HAZIRAN TEMMUZ EYLUL EKIiM ARALIK
TCMB TUFE
HEDEFi 44,4 36 33 29 28 24
YUZDE
TUFE YUZDE 44,4 35,05 33,5 31,5 30 28/29
TCMB POLITIKA
FAiZi YUZDE 47,5 46,0 43,0 40,0/40,5 37,5/38,0 35,0
TCMB GECELIK
BORC VERME
FAiZ ORANI 48,0 49 46 43,0 40,0 38,0
YUZDE
KREDI FAizi
YUZDE 55 60 58,7 51/52 47/48 40/42
YILLIK BILESIK
TL/DOLAR KURU 35,34 39,9 40,6 41,5 42,0 43,0/43,5
KREDI
BUYUMESI SINIRLI SINIRLI SINIRLI GEVSEME GEVSEME GEVSEME
TL LIKIDITE

20
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TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKAS|

EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HiZMETLERI

TCMB PIYASA KATILIMCILARI ANKETLERI 2025 YILSONU BEKLENTILERI

2025 2025
2025 2025 SONU SONU 2025 | 2025 SONU | 2025 SONU | 2025 SONU
) 2024 SONU SONU | i | tanmini | SONY TAHMINi | TAHMINi | TAHMINI
GOSTERGELER | SONU | 1aAHMINi | TAHMINI TAHMINE | s | temmoz | AgusTos
i OCAK 2025|SUBAT 2025| Rt NISAN | \\avis 2025 | 2025 2025 2025
2025 2025
TUFE
ENFLASYON 44,30 27,03 28,30 28,03 29,98 30,35 29,86 29,66 29,69
YUZDE
TL/DOLAR
{( URL 35,36 43,23 42,89 42,79 43,60 43,70 43,57 43,72 43,96
MERKEZ
BANKASI FAizi | 47,50 30,50 31,00 30,80 32,57 33,25 34,10 34,75 35,57
YUZDE

21
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IMALAT SANAYINDE KAPASITE KULLANIM ORANI GERILIYOR

IMALAT SANAYi KAPASITE KULLANIM ORANI YUZDE
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IMALAT SANAYINDE ZAYIFLAMA SURUYOR

2,5
2,0
1,5
1,0
0,5
0,0
0,5
41,0
-1,5-

'2 ,o o

2022 ' 23 2024 2025  TEMMUZ °
M Sanayi liretimi (3 Aylik ort. degisim, %) wee |malat PMI (Sag eksen)
KAYNAK: S&P GLOBAL/ISO, TUIK

iSO SEKTOREL PMI 2025 TEMMUZ
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IMALAT SANAYINDE ZAYIFLAMA SURUYOR

Sektarel PMI Genel Bakis

mia, =50 = tnoeki aya gore ivilesme, Sub’2s - Tem'25 Kaynaklar: lstanbul Sanayi Odasi ve S&P Global PMI.
Gida Tekstil Giyim ve Deri Agac ve Kagit Kimyasal, Plastik ve
Uriinleri Uriinleri Uriinleri Uriinleri Kaucuk Uriinler
55 - 55 55 55 - Bh
50 -
50 - 50 50
45 - 50
45 | 45 45 |
a0 -
40 - 35 - 40 45 - 40 -
Metalik Olmayan Ana Metal Makine ve Metal Elektrikli ve Kara ve Deniz
Mineral Uriinler Sanayi Uriinler Elektronik Uriinler Tagitlan
55 - 55 - hh 55 - 55
50 - 50 50
50 -
45 40 - 40 - 4 -

iSO SEKTOREL PMI 2025 TEMMUZ
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KONKORDATO VE IFLASLAR ARTIYOR
MERKEZ BANKASI VE MALIYE BAKANLIGI ENDISE DUYMUYOR

Konkordato talep eden firmalarin ekonomideki payi gorece dustiktir.
Konkordato Talep Eden Firmalarin Ekonomik Biyiiklikler Igindeki Payi* (%)
W Nisan 2018-Aralik 2019 W Ocak 2024-Haziran 2025
15 4
1
0,5
0
Ciro Ihracat Istihdam Toplam Nakdi Kred|

KAYNAK: TCMB
25
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iS$SizLiK VE UCRETLER
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KAYNAK: TOIK Hairan

KAYNAK: TUIK, TURK-i$,SGK
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ECONOMY AND STRATEGY CONSULTANCY SERVICES

EKONOMi VE STRATEJi DANISMANLIK HiZMETLERI

EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HiZMETLERI
SERGUL SOKAK, SARAL SITESi C.BLOK D.10 GAYRETTEPE-BESIKTAS iSTANBUL TEL 0212 352 87 95

www.esdh.com.tr
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