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GiRIiS
2025 yilinda dunya ekonomisi ABD kaynakli gelismelere oldukg¢a duyarli bir suregten
gecmistir. Donald Trump’in ikinci kez ABD bagkani segilmesi ve baskanhgi devraldiktan
sonra neredeyse ABD disindaki tum Ulkelere kargi bir ticaret savasi baslatmasi, bu
dogrultuda attigi adimlarin adeta gun iginde bile degisebilmesi dinya ekonomisinde
ongorulebilirligi ortadan kaldirmigtir. Kuresellesme surecinin rota belirsizligi yasadigi ve
yeni rotasini aradigi bir donemde dunyanin en buyuk ekonomisinde; ekonomi ve ticaret
politikalari cergevesinde yasanan istikrarsiz gelismeler “Yeni Merkantilizm” olarak
adlandirilmaya baslanmigtir. 15. ylzyilin ikinci yarisi ile 18. yuzyilin ilk yarisi arasindaki
dénemde etkili olan ve “ihracatini olabildigince artir, ithalati olabildigince sinirla”
seklinde Ozetlenebilecek bu anlayig/sistem ABD yonetimi tarafindan yeniden

guncellenmis gibi gérunmektedir.

Diger taraftan son 50 yilda ulkelerarasi isbirligi ve dolayisiyla bagimhliklar son derece
artmis, 1990 sonrasi Dogu Blokunun yikiimasiyla bu slUre¢ genisleyerek derinlik
kazanmistir. Ancak, bu slrecte bir taraftan gelismekte olan Ulkelerin dis borglari diger
taraftan gelismis Ulkelerin kamu borglari artarken gelir paylasimi da gerek Ulkeler
gerekse bireyler arasi boyutta oldukga bozulmustur. Dolayisiyla, ABD’nin yeni
Merkantilist politikalari kuresellesme surecinin hem ekonomik hem de sosyal agidan
surdurulebilirlik sorunu yasadigi bir doneme denk gelmistir. Bu nedenle, 2025 yilini bir

tur “coklu kaotik donem” olarak tanimlamak yanlis olmayacaktir.

Dunya ekonomisi bu kaotik suregte yeni bir yol/yon arayislarini surdurirken Turkiye'deki
ekonomik kosullar hem bu digsal rizgarlardan hem de ulusal zorlu iklim tarafindan
sekillenmigtir. Digarda ABD politikalarina bagh olarak artan belirsizlik ve ticaret saptirici
gelismeler ve daralan hareket alaninda yodunlasan rekabet, icerde de enflasyonla
mucadele programinin getirdigi yliksek faiz ve dusitk kur politikalarinin yansimalari etkili
olmustur. Bu iki kanattan gelen etkiler de sanayicileri olduk¢a zorlamig, yavas i¢ talep ve
zorlagan ihracat ile karsi kargiya birakmistir.

Boylesi kosullarda gegen 2025 vyilindaki ekonomik gelismeleri degerlendirmeyi
amagclayan bu raporda oOncelikle dinya ekonomisi, ardindan Turkiye ekonomisi ele

alinacak, son olarak da 2026 yilina iliskin 6ngoru ve beklentiler ortaya konulacaktir.
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I. BOLUM 2025 YILINDA DUNYA EKONOMISI

Bu bolimde oncelikle 2025 yilinda dunya ekonomisinde yasanan gelismelerde
belirleyici olan ABD ekonomisi ele alinacak ve bu belirleyiciligin arka plani
degerlendirilecektir. Ardindan da dinya ekonomisindeki gelismeler temel gostergeler

itibariyla incelenecektir.
1.1. ABD EKONOMISIi VE TICARET SAVASLARI

ABD hem genis ve zengin topraklari, hem de Il. Dinya Savasi sonrasi askeri gucunin
katkisiyla elde ettigi 6zel konuma bagh olarak hizli bir ekonomik gelisme yasamig ve
dinya ekonomisinde lider konuma yukselmistir. Gelinen noktada ABD; 340 milyonu
asan nifusa, 30 trilyon dolari asan GSYiH’ya sahiptir. Bliyiik lretim giicl, teknolojik
gelismelerdeki 6ncu roll ve parasinin doviz olmasinin getirdigi avantajlar yaninda sahip
oldugu ¢ok buyuk askeri imkanlar ABD’nin sUper gu¢ konumunu korumasina imkan
vermeye devam edecek gibi goérinmektedir. Bununla birlikte, Cin ekonomisinde
yasanan gelismeler ABD’nin “en blylUk ekonomi” olma konumunu tehdit eder hale
gelmistir. Bu sebeple, ABD’nin “en buyuk olma” ozelligini yani psikolojik Ustunlugunu
yitirmesi olasidir. Yani, ABD yoOnetiminin ithalati kisittama ve digaridaki yatirimlarini

tekrar Ulkeye cekme yonundeki ¢abalarini bu agidan da degerlendirmek gerekmektedir.

ABD dunya ekonomisi i¢in arz kaynagi oldugu gibi, hatta bundan daha 6nemli olarak
onemli bir talep kaynagidir. Uzun yillardir gok buyuk ticaret agiklari veriyor olmasi bu
savi teyit etmektedir. Mal ticaretinin yaninda sermaye ihracati ve ithalati agisindan da
ABD dunya ekonomisi igin 6nem tasimaktadir. Ayrica; IMF, Dinya Bankasi, Dinya
Ticaret Orglitli, OECD, Birlesmis Milletler ve NATO gibi uluslararasi kuruluslarda da
etkin konumda bulunmaktadir. iste bu ve daha bircok boyutta ABD’nin diinya
ekonomisinde; senarist, ydonetmen ve basrol oyuncusu oldugunu séylemek mumkundur.
Bu sdylemin dayanaklarini ortaya koymak amaciyla ABD’ye iligkin temel gostergeler

izleyen bolumde analiz edilecektir.
1.1.1. ABD EKONOMISINE GENEL BiR BAKIS
Tablo 1'de 2024 yilinda ABD’de uretimin dagilimi yer almaktadir. Buradan

gorulebilecegi gibi;

e ABD’de gercgeklestirilen mal ve hizmet Uretimin parasal degeri 29,1 trilyon
dolardir. Bu deger 1990 yilinda 5,9, 2000 yilinda 10,2, 2020 yilinda ise 21,3

trilyon dolar dizeyinde bulunmaktaydi.
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e ABD’de daha detayl ve kapsamli istatistik altyapisi oldugu igin Ulkede yaratilan
katma degerin 6zel ve kamu ayrimi da yapilabilmektedir. Buna gore 29,1 trilyon
dolarlik GSYIH’nin 25,8 trilyon dolarini yani yizde 88,7’sini ¢zel sektér, 3,2
trilyon dolarlik kismini ise federal ve eyalet duzeyinde kamu Uretmektedir.

o Diger taraftan, 6zel sektorun gerceklestirdigi 25,8 trilyon dolarlik Uretimin 4,8

trilyon dolari mal, 21 trilyon dolari ise hizmet Uretiminden gelmektedir.

TABLO 1.1: ABD’DE URETIMIN DAGILIMI (2024)

SEKTOR Milyar Dolar Pay (%)

GSYIH 29.185 100
| OZEL SEKTOR 25.891 88,7
A Tarim, ormancilik, balikg¢ilik, avcilik 248 0,9
B Madencilik 394 1,3
© Elektrik, su havagazi 437 1,5
D insaat 1.312 4,5
E imalat 2.913 10,0
e1| Dayanikli Mallar 1.550 5,3
e2 | Dayaniksiz Mallar 1.363 4.7

F Toptan ticaret 1.707 5,8
G Perakende ticaret 1.842 6,3
H Ulasim ve depolama 969 3,3
[ iletisim 1.570 54
J Finans, Gayrimenkul, Kiralama, Finansal Kiralama 6.190 21,2
j1| Finans ve sigorta 2.164 7,4
j2| Gayrimenkul, Kiralama, Finansal Kiralama 4.026 13,8
K Profesyonel ve serbest meslek 3.847 13,2
k1| Mesleki, bilimsel ve teknik hizmetler 2.381 8,2
k2| Firma ve girisim yonetimi 539 1,8
k3| Idari ve atik ydnetim hizmetleri 927 3,2

L Egitim, saglik ve sosyal destek 2.542 8,7
11| Egitim hizmetleri 330 1,1

12| Saglik ve sosyal yardim 2.212 7,6

M Sanat, Eglence, Dinlenme, barinma, ve gida hizmetleri 1.293 4.4
m1 | Sanat, Eglence, Dinlenme 337 1,2
m2 | Barinma ve Gida hizmetleri 956 3,3

N Kamu harig diger hizmetler 627 2,1
Il KAMU 3.294 11,3
A Federal 1.052 3,6
B Eyalet ve yerel 2.242 7,7

OZEL DAGILIMI

I-I Ozel Sektér Mal tretimi 4.868 16,7
Il Ozel sektdr Hizmet tiretimi 21.024 72

Kaynak: U.S. Departmant of Commerce, Breau of Economic Analysis

e ABD ekonomisinde Uretim icinde tarimin payi binde 9, imalat sanayinin payi
yuzde 10, finans ve gayrimenkul faaliyetlerinin payi ise yizde 21,2 dizeyindedir.
Bu bakimdan, ABD ekonomisinin énemli bir glici de 6 trilyon dolarlik buyuklagu

asan finans ve gayrimenkul sektoridur.
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ABD’de yaratilan gelirin harcamalar kaleminde dagilimi Tablo 1.2’de verilmigtir. Buna

gore;

e 2024 yilinda ABD'de toplam harcamalarin ylzde 67,9u 0Ozel tuketim
harcamalarina, yuzde 18,1’i brit 6zel yatinmlara, ylizde 17,1’'i kamu tiketim ve
yatinnm harcamalarina, ylizde 14’0 mal ve hizmet ithalatina yonelmistir. Mal ve
hizmet ihracati yani diger ulkelerin ABD’den ithalatinin harcamalar igindeki payi
ise yuzde 10,9 olmustur. Boylece ABD’nin net mal ve hizmet ihracati yuzde 3,1
oraninda agik vermigtir.

TABLO 1.2: ABD’DE HARCAMALARIN DAGILIMI (2024)
2024 [ Pay (%)

| Kisisel Tiikketim Harcamalari 19.825,3 67,9
A Mallar 6.243,3 214
A1 Dayanikh 21674 7,4
A2 Dayaniksiz 4.075,9 14,0
B Hizmetler 13.582,0 46,5
B1 Hanehalki 12.957 1 444
B2 STK'lar 624,8 2,1
1] Briit Ozel Yurtici Yatinm 5.272,9 18,1
A Sabit yatirimlar 5.221,0 17,9
A1l Yerlesik olmayanlar 4.034,9 13,8
1 Bina 913,3 3,1
2 Ekipman 1.505,9 5,2
A2 Fikri mulkiyet Grinleri 1.615,7 5,5
A3 Yerlesikler 1.186,1 4.1
B Envanterde degisim 52,0 0,2
B1 Tarim 6,0 0,0
B2 Tarim dig| 46,0 0,2
Il | Net mal ve hizmet ihracati -903,1 -3,1
A ihracat 3.180,2 10,9
A1 Mallar 2.059,2 7,1
A2 Hizmetler 1.121,1 3,8
B ithalat 4.083,3 14,0
B1 Mallar 3.261,0 11,2
B2 Hizmetler 822,3 2,8
IV | Kamu tiiketim harcamalari ve briit yatirrm 4.989,7 171
A Federal 1.867,6 6,4
A1l Ulusal savunma 1.070,4 3,7
A2 Savunma disi 797,2 2,7
B Eyalet ve yerel 3.122,0 10,7
B1 Tuketim harcamalari 2.510,8 8,6
B2 Brut yatirnm 611,2 2,1
GSYIiH 29.184,9 | 100,0

Dis alem faktor gelirleri 1.488,8 51

Dis alem Faktor giderleri 1.430,6 4,9
GSMH 29.243 1 100,2

Kaynak: U.S. Departmant of Commerce, Breau of Economic Analysis

Ozel tiiketim mal harcamalarinin toplam harcamalar igindeki pay! ylzde 21,4,
hizmet harcamalarinin payi ise yuzde 46,5 olmustur.
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e Tabloda dikkat geken dnemli bir veri, 5,2 trilyon dolarlik brit yatirimlarin 4 trilyon
dolarlik bolumunun yerlesik olmayanlar tarafindan yapilmasidir. Bu durum
ABD’nin ¢ok yuksek miktarda yabanci yatirim gektigini ortaya koymaktadir.

e 2024 yilinda gerceklesen kamu harcamalarinin 1,8 trilyon dolari federal, 3,1
trilyon dolar ise eyaletler tarafindan yapilmigtir. Bu veriler kaynak kullaniminda
eyaletlerin daha fazla 6n planda oldugunu ortaya koymaktadir.

e Bunlarin yaninda ABD’nin dis alem faktor gelirleri yani diger ulkelerden elde ettigi
ucret, kar, faiz ve menkul kiymet gelirleri, yaptigi 6demelerden daha fazla
gerceklesmis ve bu nedenle net dis alem faktér gelirleri fazla vererek Gayrisafi
Milli Hasilanin (GSMH), Gayrisafi Yurtici Hasiladan (GSYiH) daha biylk

olmasina olanak vermistir.

ABD’de milli gelirin bélugsumune iligkin verilerin yer aldigi Tablo 1.3 incelendiginde;

o 2024 yilinda 24,2 trilyon dolar olan milli gelirin yuzde 62’sinin isglcu
O0demeleri, yuzde 15,8'nin sirket karlari, ylzde 8,3’4nun mulkiyet gelirleri,

yuzde 4,4’Gn0n ise Kigisel rant ve kira gelirlerince paylasildigi anlagiimaktadir.

TABLO 1.3: ABD’DE MiLLi GELIRIN BOLUSUMU

(Milyar Dolar) 2022 2023 2024 Pay (%)
| GSYiH 26.007 27.721 29.185
Net Dig Alem Faktor Gelirleri 149 100 58
Il | GSMH 26.156 27.821 29.243
Sabit Sermaye Tuketimi (-) 4.313 4.588 4.816
istatistiksel Diizeltme (-) -76 245 205
I |MiLLi GELIR 21.918 22.988 24.222 100,0
A |isgiicii Odemeleri 13.437 14.190 15.007 62,0
A1 | Ucret ve Maaslar 11.123 11.725 12.389 51,1
A2 | Ucret ve Maaslara yapilan katkilar 2.314 2.465 2.618 10,8
Miilkiyet gelirleri (Envanter degerlemesi ve
B | sermaye tiiketimiyle diizeltilmis) 1.874 1.949 2.006 8,3
Kisisel Rant/Kira Gelirleri (Sermaye
C | Tuketimi ile diizeltiimis) 870 989 1.057 4,4
Sirket Karlarn (Envanter degerlemesi ve
D |sermaye tiiketimiyle diizeltilmis) 3.317 3.547 3.828 15,8
E Net faiz ve diger 6demeler 462 320 201 0,8
F Uretim ve ithalat Vergileri-Siibvansiyonlar 1.722 1.790 1.874 7,7
G |isletme Cari Transfer Odemeleri (net) 245 236 291 1,2
H Kamu kuruluglarinin cari fazlalari -8 -33 -41 -0,2

Kaynak: U.S. Departmant of Commerce, Breau of Economic Analysis
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ABD ekonomisini degerlendirmekte kullanilabilecek bir diger gosterge de butcedir.

Tablo 1.4’deki veriler cergevesinde;

e 2024 yihinda 8 trilyon dolar duzeyinde gelir elde edilirken 9,9 trilyon dolarlik

harcama yapildigi, butgenin 1,9 trilyon dolar acik verdigi gorulmektedir. 2010-

2024 donemi toplaminda elde edilen gelir tutari 86,1 trilyon dolar, harcama

tutari 107,5 trilyon dolar, verilen agik ise 21,3 trilyon dolar olmustur. Bitge

gelirlerinin; yuzde 71,1'inin vergilerden, yuzde 23,8'inin sosyal guvenlik

sistemine katkilardan, yizde 3,6’sinin cari transfer gelirlerinden, ylzde 2’sinin

de menkul kiymet gelirlerinden elde edildigi gorulmektedir.

e 2024 yilinda yapilan 9,9 trilyon dolarlik bltge harcamasinin ise yluzde 45,7’si

transfer harcamalarina, ylzde 39,5’i kamu tiketim harcamalarina, yuzde

13,8’i faiz 6demelerine, ylzde 1’i de slbvansiyonlara ayrilmistir. Bu yil igcinde

bireylere yonelik sosyal yardimlara 4,4 trilyon dolar ayrilmasi dikkat ¢ekicidir.

TABLO 1.4: ABD BUTCESI

(Milyar Dolar) 2010 2020 2021 | 2022 | 2023 2024 | TOPLAM

| |BUTGE GELIRLERI 3.933 | 5.970 | 6.900 | 7.863 | 7.584 | 8.003 86.174
A | Vergi Gelirleri 2.580 | 4.093 | 4.887 | 5.693 | 5.393 | 5.693 59.731
1 Kisisel Gelir Vergisi 1.238 | 2.245 | 2.705 | 3.245 | 2.856 | 3.033 31.969
2 Uretim ve ithalat vergileri 1.063 | 1.521 | 1.700 | 1.850 | 1.893 | 1.968 21.597
3 Kurumlar vergisi 266 299 450 564 609 655 5.792
4 Diger 14 28 32 34 35 38 374

Kamu Sosyal Giivenlik Sis.
B | Katkilar 989 1.455 | 1.565 | 1.711 | 1.823 | 1.903 20.146
1 Kisilerden 984 1.450 | 1.560 | 1.705 | 1.817 | 1.897 20.066
2 Diger 5 5 6 6 6 6 80
C | Menkul Kiymet Gelirleri 217 214 232 208 145 163 3.298
1 Faiz ve Diger Gelirler 117 120 117 125 138 153 1.811
a Faiz Gelirleri 98 104 93 91 104 119 1.473
b Kira ve Telifler 19 16 23 35 33 34 339
2 Kar Paylari 99 93 116 83 7 10 1.487
D | Cari transfer Gelirleri 166 210 227 259 257 285 3.191
1 isletmelerden (net) 83 97 100 114 114 144 1.487
2 Kigilerden 79 109 123 132 136 140 1.597
3 Diger 4 4 5 13 7 1 108
E | Kamu igletmeleri Gelir Fazlalari -19 -2 -11 -8 -33 -41 -193
Il | BUTCE HARCAMALARI 5.560 | 8.962 | 9.494 | 8.795 | 9.312 | 9.904 107.548
A | Tiiketim Harcamalari 2.511 | 3.181 | 3.375 | 3.567 | 3.724 | 3.917 44.239
B | Transfer Harcamalari 2.345 | 4.269 | 4.657 | 4136 | 4.269 | 4.527 48.513
1 Kamu Sosyal Yardimlari 22908 | 4215 | 4594 | 4.043 | 4.178 | 4.440 47.644
a Bireylere 2.281 | 4.181 | 4561 | 4.014 | 4.147 | 4.406 47.284
b Diger 17 34 33 29 32 34 361
2 Diger 47 54 63 94 90 88 868
C | Faiz Odemeleri 649 814 852 964 1.217 | 1.365 12.555
1 Kisiler ve isletmelere 552 688 705 781 991 1.126 10.503
2 Diger 97 125 147 183 226 240 2.052
D | Suibvansiyonlar 56 699 610 128 103 95 2.241
Il | BUTCE DENGESI -1.627 | -2.992 | -2.593 | -932 | -1.728 | -1.901 -21.374

Kaynak: U.S. Departmant of Commerce, Breau of Economic Analysis
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e Yapilan incelemeler gergevesinde ABD bitgesinin 1964-2024 déneminde yani
son 60 yilda, 1999 ve 2000 yillari olmak Uzere sadece iki yilda acgik vermedigi
gorulmustir. Bu duruma ragmen enflasyonun genelde kontrolden gikmamasi

butge agiginin duzeyinin sinirl kalmasiyla ilgilidir.
1.1.2. ABD VE DIS EKONOMIK iLiISKILERI

Dunyanin en buyuk ekonomisi olarak ABD, dinya ticaretinde de ¢ok onemli bir
konumda bulunmaktadir. Dig ticareti kontrol etmeye yonelik olarak aldigi dnlemlerin ¢ok
fazla ses getirmesi ve ciddi yansimalar Uretmesinin temelinde de ticaretteki blyuk rolu
etkilidir. Bundan o6turd, ABD’nin alacagi dis ticareti kisitlayici énlemlerin yaratacag
ticaret daraltici ve ticaret saptirici etkilerin 6ngorulebilmesi icin ilgili verilerin

degerlendiriimesi 6nem tagimaktadir.

Bir ulkenin diger ulkelerle yaptigi tium ekonomik nitelikli algverisler odemeler
bilangcosunda toplulastiriimaktadir. Tablo 1.5’de yer alan ABD 6demeler bilangosuna

iliskin veriler incelendiginde;

e 2024 yilinda ABD cari iglemler dengesinin 1,1 trilyon dolar agik verdigi, bu
acigin 917 milyar dolarinin mal ve hizmet ticaretinden, 206 milyar dolarinin
cari transfer acigindan, 8,8 milyar dolarinin da yatirrm gelirleri agigindan
kaynaklandidi anlasiimaktadir.

e Tabloda dikkat ¢ceken 6nemli bir nokta ABD’nin mal ticaretinde acik, hizmet
ticaretinde ise fazla vermesidir. Nitekim, 2024 yilinda mal ticaretinde 1,2
trilyon dolarlik agik, hizmet ticaretinde ise 295 milyar dolarlik fazla verilmigtir.

o Diger taraftan, ABD dogrudan yatirim gelirlerinde yani kar transferlerinde
genelde fazla, portfdy yatirrm gelirleri ile faiz 6demelerini iceren diger yatirm
gelirleri dengesinde acik vermektedir. 2024 yilinda kar transferlerinde 285
milyar dolar fazla, portfdy yatirrmi gelirlerinde 212 milyar dolar ile faiz

odemelerinde 69 milyar dolar agik vermistir.
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TABLO 1.5: ABD ODEMELER BiLANGCOSU

(Milyon Dolar) 2023 2024
CARI ISLEMLER DENGESI -905.376 -1.133.622
Mal ve Hizmet ihracati 3.071.816 3.190.606
Mal 2.045.221 2.083.247
Hizmet 1.026.596 1.107.358
Mal ve Hizmet ithalat: 3.856.707 4.108.441
Mal 3.108.509 3.296.236
Hizmet 748.198 812.205
DIS TICARET DENGESI -784.891 -917.835
Birincil Gelir Kazanglari 1.376.721 1.434.713
Yatirim Gelirleri 1.368.986 1.426.842
Dogrudan Yatirimlardan 629.178 632.048
Portfoy Yatirimlarindan 494.728 515.264
Diger Yatirnmlardan 237.362 271.484
Rezerv Varliklardan 7.719 8.045
isglictinden 7.735 7.871
Birincil Gelir Odemeleri 1.309.692 1.443.603
Yatirim Giderleri 1.282.578 1.415.124
Dogrudan Yatirimlardan 307.173 346.733
Portfoy Yatirimlarindan 675.028 727.465
Diger Yatirnmlardan 300.376 340.927
isgtici Odemeleri 27.114 28.478
BIRINCIL YATIRIM GELIRLERI DENGESI 67.029 -8.890
ikincil Gelir Kazanglari (Cari Transferler) 196.646 201.684
ikincil Gelir Odemeleri (Cari Transferler) 384.160 408.581
IKINCIL GELIRLER DENGESI -187.514 -206.897
SERMAYE HESABI -6.320 5.267
FINANSMAN HESABI 978.604 855.854
Dogrudan Yatinm (Varliklar-Cikis) 454.085 379.072
Dogrudan Yatinm (Yikiimliiliikler-Girig) 348.784 387.991
NET DOGRUDAN YATIRIM (- Gikis, * Giris) -105.301 8.919
Portfoy Yatinnmlar (Varliklar-Cikis) 81.562 361.049
Portfoy Yatirnmlan (Yikimliliikler-Girig) 1.231.077 1.430.276
NET PORTFQY YATIRIMI (- Cikig, + Girig) 1.149.515 1.069.227
Diger Yatirimlar (Varliklar-Cikis) 442.916 113.616
Diger Yatirimlar (Yiikiimliliikler-Girig) 307.224 235.549
NET DIGER YATIRIM (- Cikis, + Giris) -135.692 121.933
Rezerv Varliklar 4 2.116
NET BORCLANMA -924.123 -1.268.840

Kaynak: U.S.Departmant of Commerce, Breau of Economic Analysis

Bununla birlikte, ABD net sermaye ithalatgisidir. Odemeler bilangosunun
sermaye ve finans hesabi incelendiginde net girisler oldugu anlagiimaktadir.
2024 yiiinda 8,9 milyar dolar net dogrudan yatirim, bir trilyon dolar net portféy
yatinmi, 121 milyar dolar da net borglanma (mevduat, kredi) girisi

gerceklestiriimisgtir.  Portfoy yatinmi girisindeki buydk miktarlar 6zellikle

rezervlerini degerlendirmek isteyen merkez bankalarinin ABD tahvillerine

yonelmesiyle ilgilidir.
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Boylece ABD bir taraftan dis agik verirken diger taraftan da bu agigini yine diger
ulkelere finanse ettirmektedir. Bu durum Il. Dinya Savas! sonrasi Bretton Woods
anlasmasi ile kurulan altin-déviz standardinda referans paranin ABD dolari
olmasiyla yakindan ilgilidir. Her ne kadar bu sistem 1970’lerin basinda ¢okmus
olsa da 1944 sonrasinda kati uygulandigi donemde uluslararasi ticaretin ABD
dolari ile yapilmasinin olusturdugu aligkanlikla dolar hakim doviz ve rezerv para
konumuna gelmistir. Bu nedenle de, ABD hem dis ticaret aciklarini finanse

edebilmis hem de kuresel duzeyde senyoraj geliri elde edebilir hale gelmistir.

ABD dunya ekonomisi Uzerinde dis ticaret yani ihracat ve ithalat boyutuyla da énemili

etkiler yaratmaktadir. Tablo 1.6 incelendiginde:

2024 yilinda 2 trilyon dolarin Uzerinde ihracat yaptigi, bunun 199 milyar dolarlk
kisminin tarim UruUnleri, 375 milyar dolarinin yakitlar ve madencilik Urunleri, 1,2
trilyon dolarinin ise imalat sanayi urtnlerinden olustugu gorulmektedir.

imalat sanayi uriinleri iginde ise 634 milyar dolarlik ihracat ile makine ve ulasim
araglarinin ilk sirayr aldigi, bu dran grubunu 306 milyar dolar ile kimyasallarin
izledigi anlasiimaktadir. Boylece ABD’nin 2010-2024 yillarini kapsayan donemde

toplam olarak 21,5 trilyon dolarlik mal ihracati gergeklestirmistir.

TABLO 1.6: ABD’NiIN SEKTOREL BAZDA iHRACATI

(Milyon Dolar) 2000 2010 2015 2020 2023 2024 2010-2024
TOPLAM 781.918 | 1.278.495 | 1.502.572 | 1.424.935 | 2.018.059 | 2.065.131 | 21.515.546
Tarim Uriinleri 70.874 | 142.574 | 163.371 | 170.493 | 198.045 | 199.393 | 2.321.273
Gida 53.921 112.356 | 133.144 | 143.939 | 167.716 | 170.044 | 1.912.340
Yakitlar ve Madencilik iiriinleri 27.804 | 128.542 | 142.611 | 201.283 | 378.545 | 375.617 | 3.157.759
Yakitlar 13.382 81.448 103.972 | 154.965 | 323.082 | 320.052 | 2.510.446
imalat Sanayi 647.730 | 871.742 |1.007.825| 915.224 | 1.224.897 | 1.244.162 | 13.624.865
Demir-Celik 6.317 17.224 16.058 10.859 18.724 17.772 217.373
Kimyasallar 79.847 | 188.913 | 206.276 | 212.346 | 301.229 | 306.080 | 3.060.853
Eczacilik Grunleri 13.131 44.385 52.384 56.030 93.318 97.211 802.433
Makine ve Ulagsim Araclari 413.516 | 450.298 | 527.207 | 471.473 | 613.689 | 634.602 | 6.989.001
Ofis ve iletisim Araclari 153.448 | 134.899 | 141.855 | 140.610 | 161.228 | 190.946 | 1.964.793
Elektronik veri isl. ve ofis ekp. 57.521 45.802 47.822 46.375 51.792 71.710 673.982
iletisim Araclari 33.034 41.320 52.381 36.970 51.833 53.975 611.263
Entegre devreler ve elekt. par. | 62.893 47.777 41.652 57.265 57.603 65.262 679.550
Ulasim Araglari 120.117 | 126.045 | 164.359 | 136.265 | 190.872 | 180.807 | 2.110.264
Otomotiv drunleri 67.901 99.665 129.553 | 110.388 | 156.067 | 149.088 | 1.700.520
Tekstil 10.947 12.169 13.935 11.377 12.398 11.800 170.754
Giyim 8.646 4.694 6.128 4.835 7.180 7.004 77.813

Kaynak: Diinya Ticaret Orgiitii
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ABD’nin dunya ihracatindaki yerinin ortaya konuldugu Tablo 1.7 incelendiginde ise:

e ABD’nin 2024 yilinda dunya toplam ihracatinin yuzde 8,4’GUnu karsiladigi, 2010-
2024 doéneminde de bu oranin ayni oldugu goérilmektedir. Bu dénemde ABD’nin
dunya ihracati iginde en yuksek paya sahip oldugu urun grubu yuzde 10,4 ile
kimyasallar olmusg, bu grubu yuzde 9,6 ile tarim drunleri, yuzde 9 ile otomotiv
arunleri izlemistir.

e 2000 ile 2024 yillan karsilastirildiginda, yakitlar ve madencilik trtnleri digindaki
tum gruplarda, ABD’nin dlnya ihracatindaki payinin azaldigi gérilmektedir. Bu
bakimdan ABD’nin ihracati artirabilmek amaciyla dolari dusuk degerlendirmeyi

ongormesi anlasilabilir hale gelmektedir.

TABLO 1.7 DUNYATOPLAM iHRACATINDA ABD’NIN PAYI (%)

2000 2010 2015 2020 2023 2024 | 2010-2024
TOPLAM 12,1 8,4 9,1 8,1 8,4 8,4 8,4
Tarim Uriinleri 12,9 10,6 10,4 9,4 8,6 8,4 9,6
Gida 12,5 10,1 10,0 9,1 8,3 8,1 9,3
Yakitlar ve Madencilik trtnleri 3,2 4,3 6,0 8,7 8,8 9,1 7,0
Yakitlar 2,0 3,5 57 9,8 9,8 10,3 7,2
imalat Sanayi 13,8 8,9 9,0 7,5 7,9 7,8 8,2
Demir-Celik 4.5 4.1 4.2 3,0 3,5 3,5 3,6
Kimyasallar 13,7 11,2 11,2 9,6 10,7 10,7 10,4
Eczacilik trlnleri 12,1 9,6 9,9 7,6 10,3 9,9 9,1
Makine ve Ulasim Araclari 15,7 9,0 9,3 7,6 7,7 7,7 8,3
Ofis ve iletisim Araglari 15,9 8,4 8,2 6,7 6,8 7.4 7.4
Elektronik veri igl. ve ofis ekp. 15,5 8,3 9,6 7,6 8,4 9,6 8,5
iletisim Araglari 11,5 7.1 7.4 5,2 6,6 6,6 6,6
Entegre devreler ve elekt. par. | 20,5 9,9 7,9 74 6,0 6,4 7,3
Ulasim Araglari 14,4 7,9 8,1 7,5 7,3 6,9 7,8
Otomotiv Urtnleri 11,8 9,1 9,7 8,7 8,3 8,1 9,0
Tekstil 7,0 4.9 4.8 3,5 3,8 3,6 4.3
Giyim 4.4 1,3 1,4 1,1 1,3 1,3 1,3

Kaynak: Diinya Ticaret Orgiitii

ABD dinyanin en buyuk ithalat¢isi konumundadir. Bu nedenle de ithalati kontrol
etmeye yoOnelik olarak attigi her adim c¢ok sayida Ulkeyi ve sektorl onemli olgude
etkilemektedir. Trump yonetiminin bu baglamda aldigi ve gun iginde dahi degistirebildigi
gumruk vergisi oranlarinin dinya ekonomisinde ciddi belirsizlikler yaratmasi da bu

gerekgeden kaynaklanmaktadir. Tablo 1.8 incelendiginde;

e ABD’nin 2024 yilinda 3,3 trilyon dolarlik mal ithalati gergeklestirdigi, bunun 260
milyar dolarlik kisminin tarim, 321 milyar dolarinin yakitlar ve madencilik, 2,6

trilyon dolarlik bdlimunun ise imalat sanayi UrGnlerinden olustugu goruimektedir.
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Alt grup bazinda ise 471 milyar dolar ile ofis ve iletisim araglarinin ithalatta ilk
sirada yer aldigi, 467 milyar dolar ile ulagim araglari ve 411 milyar dolar ile
kimyasallarin bu grubu izledigi gorulmektedir.

2010-2024 doneminde ABD diger Ulkelerden toplamda 33 trilyon dolarlik ithalat
gerceklestirmigtir. Bunun 25 trilyon dolarlik bolumd imalat sanayi, 4 trilyon
dolarlik bolumu yakitlar ve madencilik Urtunlerinden, 2 trilyon dolarlik bolumu de
tarim Urdnlerinden olusmustur. Bu veriler ABD’nin imalat sanayi alanda dinya

ekonomisinin en onemli alicisi oldugunu ve dis ticareti dizenlemeye yonelik

Onlemlerden de en c¢ok bu sektorin etkilendigini/etkilenecegini ortaya
koymaktadir.
TABLO 1.8: ABD’NIN SEKTOREL BAZDA iTHALATI
(Milyon Dolar) 2000 2010 2015 2020 2023 2024 | 2010-2024
TOPLAM 1.259.300 | 1.969.184 | 2.315.301 | 2.406.932 | 3.168.237 | 3.359.385 | 33.973.019
Tarim Uriinleri 64.586| 116.481| 156.706| 186.062| 241.376| 260.349| 2.404.621
Gida 47.806| 97.361| 134.912| 162.948| 214.908| 232.711| 2.076.614
Yakitlar ve Madencilik iiriinleri | 162.318 | 409.486| 245.881| 185.778| 338.420| 321.001| 4.408.003
Yakitlar 135.367| 364.080| 200.458| 129.940| 266.540| 251.067| 3.626.263
imalat Sanayi 938.508 | 1.368.999 | 1.810.977 | 1.891.603 | 2.441.994 | 2.625.688 | 25.644.061
Demir-Celik 17.819| 30.940| 39.132| 23.604| 45.581| 42.817 525.045
Kimyasallar 73.633| 176.810| 220.370| 282.704| 367.400| 411.462| 3.540.399
Eczacilik driinleri 14.685| 65.463| 89.735| 143.677| 182.824| 217.145| 1.587.294
Makine ve Ulagim Araglari 552.865| 727.942| 989.206| 998.346|1.348.018|1.458.021 | 13.827.286
Ofis ve iletisim Araglari 211.824| 284.619| 321.039| 350.748| 403.417| 471.669| 4.628.301
Elektronik veri isl. ve ofis ekp. |  92.133| 120.378| 121.400| 148.942| 155.963| 216.990| 1.884.944
iletisim Araclari 70.468| 134.140| 158.418| 140.606| 173.016| 170.628| 2.021.921
Entegre dev. ve elekt. par. 49.223| 30.101| 41.220| 61.200| 74.437| 84.052 721.434
Ulasim Araglari 201.426| 227.977| 357.047| 313.806| 451.114| 467.378| 4.564.468
Otomotiv Uriinleri 167.274| 189.626| 292.935| 260.069| 382.553| 396.066| 3.798.139
Tekstil 15.191| 23.379| 29.543| 45.165| 32.077| 33.921 414.621
Giyim 64.296| 81.942| 96.898| 82.417| 89.348| 92.079| 1.216.447

Kaynak: Diinya Ticaret Orgiitii

Tablo 1.9’daki verilere gore, 2024 yilinda duinya genelinde yapilan ithalatin yizde
13,6’s1 sadece ABD tarafindan yapilmaktadir. Bu veri ABD’nin ne kadar buyuk bir
pazara sahip oldugunu da ortaya koymaktadir. Bu pazarin dagilimi incelediginde
ABD'nin ithalat payinin; imalat sanayi Urtnlerinde yuzde 16,3, tarim urunlerinde
yuzde 10,6, yakitlar ve madencilik Urlnlerinde ylzde 7,6 dizeyinde oldugu

gOrulmektedir.
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e Alt gruplar bazinda ABD’nin dunya toplam ithalati icinde en yuksek paya sahip

oldugu uUrunler; ylizde 25,9 ile elektronik veri isleme ve ofis elemanlari, yluzde

21,2 ile otomotiv, yuzde 21,1 ile eczacilik Urunleri olmustur.

TABLO 1.9: DUNYA TOPLAM iTHALATINDA ABD’NIN PAY!I (%)

2000 2010 2015 2020 2023 2024 2010-2024

TOPLAM 18,9 12,7 13,8 13,5 13,0 13,6 13,1
Tarim Urlinleri 10,9 8,5 9,8 10,1 10,1 10,6 9,7
Gida 10,4 8,7 10,0 10,1 10,3 10,8 9,9
Yakitlar ve Madencilik trlnleri 17,9 13,2 9,9 7,6 7,6 7,6 94
Yakitlar 19,6 15,3 10,8 8,1 8,0 8,1 10,3
imalat Sanayi 19,2 13,8 16,1 15,3 15,5 16,3 15,2
Demir-Celik 11,8 7,3 9,9 6,4 8,3 8,2 8,4
Kimyasallar 11,9 10,1 11,4 12,3 12,4 13,7 11,5
Eczacilik Grinleri 13,0 14,0 16,3 18,8 19,1 21,1 17,3
Makine ve Ulasim Araglari 20,4 14,4 17,0 15,6 16,3 17,0 15,9
Ofis ve iletisim Araglari 20,9 16,2 16,9 14,9 15,3 16,2 15,7
Elektronik veri isl. ve ofis ekp. 24,2 21,7 23,9 22,1 23,4 25,9 22,8
iletisim Araclari 23,6 21,3 21,3 19,4 20,7 20,1 20,6
Entegre devreler ve elekt. par. 14,8 52 6,4 6,4 6,5 6,9 6,4
Ulasim Araglari 24,0 15,2 17,2 17,0 17,0 17,8 16,7
Otomotiv drdnleri 29,0 17,7 22,1 20,3 20,3 21,2 20,1
Tekstil 9,2 10,8 9,5 12,5 9,0 9,3 10,1
Giyim 31,7 24.3 20,2 16,6 15,1 15,2 18,8

Kaynak: Diinya Ticaret Orgiitii

ABD’nin dis ticaret dengesine iligkin veriler incelendiginde devasa dis ticaret acgiklari

dikkati cekmektedir. Nitekim;

e 2024 yilinda ABD mal dis ticareti 1,2 trilyon dolar agik vermistir. Bu acgigin 60

milyar dolari tarim UrUnlerinden, 1,3 trilyon dolari ise imalat sanayi Urtnlerinden

kaynaklanmigtir. Daha 6nceki donemlerde yakitlar ve madencilik Uranlerinde de

acik veren dis ticaret dengesi son yillarda fazla vermeye baslamis ve bu fazla

2024 yihinda 54 milyar dolara yukselmigtir. Bu gelismede kaya gazi Uretiminde

yasanan buyuk artislarin etkili oldugu sdylenebilir.
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TABLO 1.10: ABD’DE DIS TICARET DENGESI

(Milyon Dolar) 2000 2010 2015 2020 2023 2024 2010-2024
TOPLAM -477.382 | -690.689 | -812.729 | -981.997 | -1.150.178 | -1.294.254 | -12.457.473
Tarim Uriinleri 6.288 26.093 6.665 | -15.569 | -43.331 -60.956 -83.348
Gida 6.115 14.995 | -1.768 | -19.009 | -47.192 -62.667 -164.274
Yakitlar ve Madencilik uiriinleri -134.514 | -280.944 | -103.270 | 15.505 40.125 54.616 -1.250.244
Yakitlar -121.985 | -282.632 | -96.486 | 25.025 56.542 68.985 -1.115.817
imalat Sanayi -290.778 | -497.257 | -803.152 | -976.379 | -1.217.097 | -1.381.526 | -12.019.196
Demir-Celik -11.502 | -13.716 | -23.074 | -12.745 | -26.857 -25.045 -307.672
Kimyasallar 6.214 12103 | -14.094 | -70.358 | -66.171 -105.382 -479.546
Eczacilik Urtnleri -1.554 | -21.078 | -37.351 | -87.647 | -89.506 | -119.934 -784.861
Makine ve Ulasim Araclari -139.349 | -277.644 | -461.999 | -526.873 | -734.329 | -823.419 | -6.838.285
Ofis ve iletisim Araclari -58.376 | -149.720 | -179.184 | -210.138 | -242.189 | -280.723 | -2.663.508
Elektronik veri isl. ve ofis ekp. | -34.612 | -74.576 | -73.578 | -102.567 | -104.171 | -145.280 | -1.210.962
iletisim Araglari -37.434 | -92.820 |-106.037 | -103.636 | -121.183 | -116.653 | -1.410.658
Entegre devreler ve elekt. par. | 13.670 17.676 432 -3.935 -16.834 -18.790 -41.884
Ulasim Araclari -81.309 |-101.932 | -192.688 | -177.541 | -260.242 | -286.571 | -2.454.204
Otomotiv drdnleri -99.373 | -89.961 | -163.382 | -149.681 | -226.486 | -246.978 | -2.097.619
Tekstil -4.244 | -11.210 | -15.608 | -33.788 | -19.679 -22.121 -243.867
Giyim -55.650 | -77.248 | -90.770 | -77.582 | -82.168 -85.075 -1.138.634

Kaynak: Diinya Ticaret Orgiitii

e Alt grup bazinda en fazla dis ticaret acigi 823 milyar dolar ile makine ve ulasim

araclari grubunda gergeklesmistir. Bu alt grup icinde de ulagim araclari ile ofis ve

iletisim araglari grubu en fazla agigi veren urtiin grubu olmustur.

e Turkiye ekonomisi igin birgok agidan dnem tasiyan tekstil ve konfeksiyon sektoru

dis ticaret dengesinde 2024 yilinda ABD’nin toplamda 107 milyar dolar agik

verdigi gorulmektedir. 2010-2024 donemi toplaminda ise bu acgik tekstil sektoru

icin 243 milyar dolar, giyim sektoru igin ise 1,1 trilyon dolar duzeyinde

gerceklesmistir.

ABD yeni yonetiminin dis ticaret alaninda uygulamaya koydugu ve sik¢a vazgectigi ya

da degistirdigi gumrik vergisi oranlarinin gerekgesini anlayabilmek acgisindan ulke

bazinda dig ticaret dengesinin incelenmesi anlamli olacaktir. Tablo 1.11’de yer alan

veriler incelendiginde;

e 2024 yihnda ABD’nin en blyuk dis ticaret agigini 295 milyar dolar ile Cin’e karsi

verdigi, bu ulkeyi 236 milyar dolar ile AB Uulkelerinin izledigi gortulmektedir.

Meksika, Vietnam, irlanda ve Kanada da ABD’nin ¢ok biiyiik tutarda dis ticaret

acigi verdigi Ulkeler arasinda yer almaktadir.
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1999-2024 dénemi toplaminda ABD dis ticaretinde; Cin’e karsi 6,8 trilyon dolar,
AB ulkelerine karsi 3,3 trilyon dolar,

Meksika’'ya karsi

1,9 trilyon dolar,

Japonya’ya karsi 1,8 trilyon dolar, Almanya’ya karsi 1,4 trilyon dolar ve

Kanada'ya karsl da 1,2 trilyon dolar agik vermistir. Bu veriler Trump tarafindan

gumrik vergileriyle hedef alinan (Ulkelerin gerekgesini

bakimindan 6nem tasimaktadir.

ortaya koymasi

TABLO 1.11: ABD’NIN DIS TICARETINDE ACIK VERDIGi BASLICA ULKELER

(Milyon Dolar) | 2000 | 2005 | 2010 2015 | 2020 | 2023 | 2024 19?;‘_’24
Gin -83.866 | -202.825 | -273.067 |-367.567 | -307.437 |-278.716 | -295.178 | -6.826.558
AB 56267 | -124.801| -81.614 |-157.350 |-183.922 | -201.645 | -236.748 | -3.390.199
Diger 202.082 | -174.738 | -126.164 | -37.066 | -80.166 | -83.065 | -108.154 | -2.689.730
Meksika 25762 | -53.327 | -69.047 | -66.603 |-116.275 |-161.382 | -181.517 | -1.962.955
Japonya -83.503 | -85.571 | 61457 | -71.280 | -55.849 | -71.878 | -68.744 | -1.849.225
Almanya 220628 | -50.859 | -35.023 | -75.394 | -57.366 | -83.234 | -85.179 | -1.426.181
Kanada 54458 | -81.876 | -31.540 | -21.245 | -18.660 | -72.329 | -70.603 | -1.249.167
Irlanda 8765 | -20233 | 26.625 | -30.454 | -55.428 | -65.507 | -86.763 |  -859.576
Vietnam 467 | 5.447 | 11217 | -30.934 | -69.680 |-104.598 | -123.475|  -837.589
italya 14.009 | -19.666 | -14.403 | -28.187 | -20.574 | -44.451 | -44.354 |  -638.243
G. Kore 12421 | 15578 | -9.681 | 27.965 | -25.290 | -50.996 | -66.221 |  -556.866
Malezya 14754 | 23523 | -11.945 | -21.810 | -31.846 | -26.920 | -25.028 |  -541.344
Tayvan 16.068 | -12.556 | -9.040 | -14.574 | -29.020 | -47.328 | -73.665 | -527.686
Hindistan 7020 | 10.882 | 10.338 | -23.387 | -24.272 | -43.233 | -45.602 | -477.005
S. Arabistan | -8567 | -20301 | -20.023 | 2299 | 1961 | 1719 | 697 -355.435
Fransa 20579 | -11.700 | -11.464 | 18180 | -16.430 | -14.143 | -16.782 |  -353.820
Isvigre 2951 | 2223 | 1910 | 9171 | -56.688 | -24.241 | -38.096 | -285.265
Israil 4896 | 6819 | 9652 | -10.931 | -3.966 | -6.200 | -6.785 | -179.288
B. Krallik 2729 | -12.956 | 2474 | 2116 | 8118 | 9692 | 11.392 216.591

Kaynak: Diinya Ticaret Orgiitii

ABD’nin dig ticaret fazlasi verdigi ulke sayisi olduk¢a sinirlidir. Bu nedenle ABD

ekonomisini bir Uretim devi oldugu kadar tuketim devi olarak da tanimlamak

mumkundur. Tablo 1.12 incelendiginde ABD’nin buyuk miktarda dis ticaret

fazlasini Hollanda, Orta ve Guney Amerika Ulkeleri, Hong Kong ve Belgika'ya

karsi verdigi gorulmektedir.
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TABLO 1.12: ABD’NiN DIS TICARETINDE FAZLA VERDIGI BASLICA ULKELER

(Milyon Dolar) 2000 | 2005 | 2010 | 2015 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 2001‘.’;":0024'
Hollanda 12.263 | 11.592 | 15.396 | 23.063 | 17.244 | 17.855 | 37.919 | 42.491|55.134| 518.882
Hong Kong 2407 | 7174 |22.835|30.636|15.921 | 25.801 | 21.637 | 24.120 | 22.229 | 504648
Avusturalya 5956 | 8.082 |12.905|14.128| 8.905 | 13.885 | 14.351 | 17.569 | 17.775 | 315.063
grr:ae:;:aGuney -14.113 | -50.382 | 6.300 |37.137 | 37.649 | 53.088 | 74.331 | 53.274 | 45.876 | 274.804
Belgika 3.926 | 5458 | 9.667 | 14.425| 6.506 |12.175| 9.100 | 15918 | 6.202 | 246.285
Singapur 1323 | 5.198 |10.625| 9.945 | -3.954 | 5.886 |14.481| 1576 | 2.971 | 160.419
Brezilya 1510 | -9.228 |11.148| 5.095 |11.270 | 15.590 | 14.692 | 5.284 | 6.757 | 135.317

Kaynak: Diinya Ticaret Orgiitii

ABD’nin dinya ekonomisindeki yeri ve onemini ortaya koyabilmek agisindan dikkate
alinabilecek bir diger 6nemli gosterge de dogrudan yabanci yatirrmlardir. Tablo 1.13’de

ABD’nin yurtdisindaki yatirimlarinin tlkeler bazinda dagilimi yer almaktadir. Buradan;

e 2023 yihinda ABD’nin uUlke diginda 6,6 trilyon dolarlik dogrudan yatirimi
bulundugu, bu yatinmlarin 3,9 trilyon dolarinin Avrupa ulkelerinde, bir trilyon
dolarlik kisminin Asya-Pasifik tlkelerinde yapildi§i anlasiimaktadir.

e Ulke bazinda ise ABD dogrudan yatirimlarinin énemli bdlimini sirasiyla;
Birlesik Krallik, Hollanda, Liiksemburg, irlanda, Kanada’'ya yapmistir. Kanada
disindaki bir diger komsusu olan Meksika'da ise 144 milyar dolarlik dogrudan

yatirimi bulunmaktadir.
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TABLO 1.13: ABD’NiN YURTDISINDAKIi DOGRUDAN YATIRIMLARI

(Birikimli-Milyon Dolar) 2020 2021 2022 2023
TOPLAM 6.063.288 | 6.229.992 | 6.312.525 | 6.676.478
AVRUPA 3.606.804 | 3.711.460 | 3.803.047 | 3.950.153
AB 2.382.406 | 2.392.520 | 2.456.720 | 2.577.823
ASYA-PASIFIK 940.473 985.690 979.194 |1.072.188
B. Krallik 944.908 | 1.022.826 | 1.069.237 | 1.057.592
Hollanda 827.419 835.378 944.332 | 980.403
Liksemburg 654.941 575.401 526.780 | 532.465
irlanda 379.886 455.878 448.324 | 491.246
Kanada 366.880 398.107 432.486 | 451.555
Singapur 264.188 333.672 374.546 | 424.214
Karayipler 350.988 398.143 380.220 | 398.939
isvicre 236.767 209.802 201.606 | 238.228
Bermuda 288.011 225.962 182.354 | 219.608
Avusturalya 178.223 170.683 176.097 | 193.340
Almanya 152.278 162.114 178.597 | 193.179
G. Amerika 147.949 154.570 163.240 | 181.410
Orta Amerika 121.016 129.746 141.447 | 156.428
Meksika 110.753 119.947 130.794 | 144.507
Cin 116.508 116.003 122.205 | 126.908
Japonya 118.453 106.066 54.164 63.369
Fransa 106.517 101.991 93.907 100.909
Hong Kong 94.495 92.664 85.917 90.564
Brezilya 69.086 71.664 77.377 87.909
Orta Dogu 80.790 78.437 76.089 80.530
Afrika 43.808 46.991 48.901 56.291
Hindistan 42.291 43.967 46.055 49.563
israil 41.329 43.074 41.832 45.910
ispanya 37.238 36.097 36.796 37.850
G. Kore 37.550 38.181 33.083 35.642
Arjantin 13.325 12.701 11.887 14.514
Misir 10.665 11.536 11.477 13.691
Tiirkiye 6.223 5.998 6.048 6.254

Kaynak: U.S. Departmant of Commerce, Breau of Economic Analysis

ABD'’li girisimcilerin diger Ulkelerde gergeklestirdigi dogrudan yatirimlarin sektorel
dagilimi incelendiginde, imalat sanayi ile finansman ve sigortacilik sektorlerinin
on plana c¢iktigr goérilmektedir. Ayrica, iletisim sektoru yatirimlarindaki artis hizi

da dikkati gekmektedir. Bunlarin yaninda yurtdigi yatirimlarin tarim ve sanayi

yatirrmlarindan daha ¢ok hizmet sektérune yoneldigi anlagiimaktadir.
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TABLO 1.14: ABD’NIN YURTDISINDAKI DOGRUDAN YATIRIMLARI
(Sektorel Dagilim)

(Birikimli-Milyon Dolar) 2020 2021 2022 2023
TOPLAM 6.063.288 | 6.229.992 | 6.312.525 | 6.676.478
Madencilik 127.921 | 130.767 | 141.340 | 151.498
imalat 906.793 | 966.249 | 995.947 | 994.789
Gida 97.091 87.690 78.191 83.672
Kimyasallar 248.007 | 279.924 | 279.290 | 248.159
Ham ve islenmis metaller 42.484 46.952 54.338 53.652
Makinalar 42.914 46.728 45.232 47.827
Bilgisayar ve Elektronik Grtinler 131.974 | 155.300 | 178.754 | 188.289
Elektrikli aletler ve parcalari 21.197 21.965 23.598 27.745
Ulasim Araglari 86.737 91.686 100.993 | 104.341
| Diger imalat 236.388 | 236.005 | 235.551 | 241.104
Toptan Ticaret 253.140 | 245.790 | 257.154 | 281.590
iletisim 222.928 | 272.192 | 337.745 | 373.937
Mevduat Kurumlari (Bankacilik) 117.188 | 128.396 | 137.413 | 149.006
Finansman ve sigortacilik 926.938 | 964.473 | 862.123 | 908.635
Profesyonel, Bilimsel ve Teknik Hizmetler | 133.864 | 139.815 | 163.605 | 175.947
Holding Sirketleri (Bankacilik disi) 2.934.527 | 3.016.058 | 3.055.492 | 3.255.221
Diger 439.990 | 366.251 | 361.706 | 385.856

Kaynak: U.S. Departmant of Commerce, Breau of Economic Analysis

ABD yurtdisinda dogrudan yatirim yaparken diger birgok ulke girisimcisi de pazar
blayuklugu, gelir dizeyi ve Uretim kaynaklari potansiyelini dikkate alarak ABD’de
yatinma yonelmektedir. Nitekim 2023 yili sonu itibariyla ABD’de toplam 5,3
trilyon dolarlik dogrudan yabanci yatirim stoku bulunmaktadir. Bu yatirimlarin 3,4

trilyon dolari Avrupa Ulkelerine, 988 milyar dolari ise Asya-Pasifik Glkelerine aittir.
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TABLO 1.15: ABD’DEKi YABANCI DOGRUDAN YATIRIMLAR

(Birikimli-Milyon Dolar) 2020 2021 2022 2023
TOPLAM 4.613.481 5.066.419 | 5.167.142 | 5.394.095
AVRUPA 2.980.117 3.339.760 | 3.376.582 | 3.462.655
AB 2.101.476 2.325.437 | 2.302.078 | 2.419.872
ASYA-PASIFIK 884.928 924.552 948.646 988.749
Hollanda 554.720 705.473 700.747 717.467
Japonya 632.079 653.548 663.427 688.054
Kanada 487.449 548.030 575.626 671.671
B. Krallik 535.715 627.312 683.382 630.551
Almanya 347.509 397.918 413.930 472.851
isvicre 293.461 334.306 336.233 351.539
irlanda 249.295 316.937 313.815 322.614
Liksemburg 316.922 310.397 228.167 246.908
Fransa 282.257 227.316 246.004 243.470
Avusturalya 85.809 98.601 106.701 110.908
isvec 59.964 78.978 93.364 104.853
ispanya 84.571 75.386 75.416 81.386
G. Kore 60.548 66.141 65.009 76.689
Orta ve Gliney Amerika 44.165 55.269 64.161 61.633
Orta Dogu 41.336 42.019 49.044 50.043
italya 31.294 33.929 41.087 42.828
Meksika 20.646 27.925 33.463 38.385
BAE 20.409 21.186 27.638 28.375
Cin 36.738 31.831 29.907 28.043
israil 10.487 10.299 10.616 10.327
Afrika 9.875 10.665 10.349 10.053
Brezilya 4.480 3.887 4.813 6.514
Hindistan 1.658 3.496 3.830 4.664

ABD’deki dogrudan yatirimlarin Ulke bazindaki dagihmi incelendiginde; Hollanda
(717 milyar dolar), Japonya (688 milyar dolar), Kanada (671 milyar dolar),
Birlesik Krallik (630 milyar dolar) ve Almanya’nin (472 milyar dolar) ilk siralarda
yer aldigi gorulmektedir. Bu veriler sermaye fazlasi olan gelismis Ulkelerin dig
yatirim tercihlerinde ABD’ye 6ncelik verdigini ortaya koymaktadir.

ABD’ye yonelen dogrudan yabanci yatirnmlarin sektorel dagilimi incelendiginde,
en fazla birikimli girisin 2,2 trilyon dolar ile madencilik, 766 milyar dolar ile

kimyasallar, 573 milyar dolar ile finansman ve sigortacilik sektérine oldugu

gorulmektedir.
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TABLO 1.16: ABD’DEKi YABANCI DOGRUDAN YATIRIMLARI
(Sektorel Dagilim)

(Milyon Dolar) 2020 2021 2022 2023
TOPLAM 4.613.481 | 5.066.419 | 5.167.142 | 5.394.095
Madencilik 1.924.468 | 2.149.821 | 2.164.970 | 2.223.555
Gida 112.432| 111.532| 100.590| 107.385
Kimyasallar 728.731| 817.685| 751.112| 766.652
Ham ve islenmis metaller 85.183 95.710| 100.614| 106.493
Makinalar 95.507| 102.003| 112.893| 131.933
Bilgisayar ve Elektronik Urtnler 168.324 | 191.614| 191.233| 194.747
Elektrikli aletler ve pargalar 64.614 72.062 74.108 79.086
Ulasim Araglari 166.527 | 213.407| 221.733| 229.010
Diger imalat 503.150| 545.808| 612.686| 608.248
Toptan Ticaret 447.756 | 455.546| 500.796| 541.203
Perakende Ticaret 141.680| 174.528| 188.356| 198.572
iletisim 182.913| 259.867| 254.691| 261.295
Mevduat Kurumlari (Bankacilik) 217.272| 217.500| 214.034| 238.754
Finansman ve sigortacilik 585.749 | 632.465| 578.476| 573.833
Profesyonel, Bilimsel ve Teknik Hiz. 168.392| 185.612| 191.793| 213.329
Holding Sirketleri (Bankacilik disi) 206.403| 212.236| 227.146| 238.732
| Diger 738.848 | 778.844| 846.879| 904.822

Kaynak: U.S. Departmant of Commerce, Breau of Economic Analysis

ABD dinya ekonomisinin en buyugu olmasinin, parasinin en onemli rezerv para
niteliginde bulunmasinin yaninda ihracat ve ithalat ile dogrudan yatirimlar boyutlariyla
da diger ulkelerle oldukg¢a yuksek duzeyde entegredir. Bu durum ABD’nin ekonomi ve
dis ticaret baglaminda aldigi kararlarin domino etkisi yaratmasina neden olabilmektedir.
Bu baglamda ABD ydnetiminin ithalati kisitlamaya ve ABD’li girisimcileri daha ¢ok kendi
ulkelerinde yatirim yaptirmaya yonelik dizenlemeleri bir taraftan ticaret daraltici etkiler
yaparak kuresel ticaret hacmini olumsuz etkilerken diger taraftan da ylksek gumrik
vergileri enflasyonist etkiler yapabilecektir. Bu durumun kiresellesmenin bayraktari
konumundaki bir Ulkeden, kuresellesmenin getirdigi rizgarlarla dunyanin degisik
ulkelerinde gayrimenkul yatirimlari yapabilen bir bagkandan gelmesi oldukg¢a c¢arpicidir.
Ancak, sebebi ne olursa olsun dinya ekonomisi yeni bir surece girmekte, kartlar

yeniden dagitiimaya dogru gidilmektedir.

Gelinen noktada Turkiye'nin de gelismeleri iyi okumasi, ekonomi yonetiminin proaktif
davranmasi gerekmektedir. Bu amagla Turkiye ve ABD iliskilerinin ekonomik yapisinin

degerlendiriimesi uygun olacaktir.
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1.1.3. TURKIYE VE ABD EKONOMIK iLiSKILERI

Turkiye ile ABD arasindaki ekonomik iligkileri degerlendirmekte kullanilabilecek onemli

bir gosterge ihracat verileridir. Tablo 1.17’den gdrtlebilecegi gibi;

e 2020-2024 doneminde Turkiye’'nin ihracati i¢cinde ilk siray1 Almanya almistir. ABD

ise son dort yilda ikinci, 2020 yilinda ise Uguncu siradadir. 2024 yilinda ABD’ye

16,3 milyar dolarlik ihracat gergeklestiriimigtir. Bu tutar toplam ihracatin yuzde

6,2’sine karsilik gelmektedir. Yani, ABD’nin Turkiye'yi kapsayacak sekilde

gercgeklestireceqi dis ticaret kisitlamalari, ihracati zorlayacaktir.

TABLO 1.17: TURKIYE iHRACATI VE ABD (Milyon Dolar)

2024 2023 2022 2021 2020
Toplam 261.802 255.627 254.170 225.214 169.638
1|Almanya 20.432 |Almanya 21.083 |Almanya 21.142 |Almanya 19.311 |Almanya 15.979
2| ABD 16.352 | ABD 14.880 |ABD 16.885 |ABD 14.720 |B. Krallik 11.236
3| B. Krallik 15.290 |Irak 12.759 |lrak 13.750 |B. Krallik 13.704 |ABD 10.183
4 | Irak 13.006 |B. Krallik 12.463 | B. Krallik 13.005 |italya 11.473 |lrak 9.142
5|italya 12.954 |italya 12.373 |ltalya 12.386 |lrak 11.126 |italya 8.083
6 | Fransa 10.039 |Rusya 10.907 |ispanya 9.654 |ispanya 9.620 |Fransa 7.195
7 |ispanya 9.783 |Fransa 10.288 |Fransa 9.535 |Fransa 9.111 |ispanya 6.683
8 | Hollanda 8.568 |Ispanya 9.784 |Rusya 9.343 |Hollanda 6.765 |Hollanda 5.195
9| Rusya 8.563 |BAE 8.573 |Hollanda 8.026 |lsrail 6.356 |israil 4.704
10| BAE 8.294 |Hollanda 7.857 |lsrail 7.032 |Rusya 5.774 |Rusya 4.507
11| Romanya 7.782 |Romanya 6.952 |Romanya 6.947 |BAE 5.493 |Romanya 3.894
12| Polonya 6.263 |Polonya 5.955 |Polonya 5.417 |Romanya 5.175 |Belcika 3.635
13 |Bulgaristan | 5.150 |israil 5.435 |BAE 5.253 |Belcika 4.899 |Polonya 3.475
14 | Yunanistan | 4.818 |Belgika 4.366 |Belcika 4.779 |Polonya 4.674 |Misir 3.136
15| Belcika 4.363 |Bulgaristan| 4.227 |Bulgaristan| 4.722 | Misir 4.514 |Cin 2.866
16 | Misir 4.176 |Yunanistan| 4.172 |Misir 4.557 |Bulgaristan| 3.953 |BAE 2.828
17| S.Arabistan| 3.985 |Ukrayna 3.444 |Yunanistan| 3.303 |Cin 3.663 |Bulgaristan | 2.634
18 | Ukrayna 3.538 |Misir 3.353 |Cin 3.281 |Yunanistan| 3.119 |S.Arabistan| 2.505
19| Fas 3.442 |Cin 3.306 |[Fas 3.094 |Fas 2.977 |iran 2.253
20| Cin 3.388 |Libya 3.257 |iran 3.067 |Ukrayna 2.901 |Ukrayna 2.090
Kaynak: TUIK

e Turkiye'nin toplam ithalati icinde ABD, 2020 ve 2021 yillarinda 5. sirada yer

alirken izleyen ug¢ yilda bir sira gerilemistir. 2024 yilinda ABD’den yapilan 16,2

milyar dolarlik ithalat toplam ithalatin yuzde 4,7’sine karsilik gelmektedir.
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TABLO 1.18: TURKIYE iTHALATI VE ABD (Milyon Dolar)

2024 2023 2022 2021 2020

TOPLAM | 344.017 361.967 363.711 271.426 219.517
1 |Cin 44.931 |Rusya 45.600 |Rusya 58.849 |Cin 32.238 |Cin 23.041
2 |Rusya 44.019 |Cin 45.048 | Cin 41.355 |Rusya 28.959 [Almanya | 21.733
3 |Almanya | 27.085 |Almanya | 28.688 L('J::‘Illilel 34.472 |Gizli Ulke | 24.386 |Rusya 17.829
4 |italya 19.312 | Gizli Ulke | 24.552 |Almanya | 24.033 |Almanya 21.726 | Gizli Ulke | 13.663
5 |Gizli Ulke | 17.915 |isvigre 19.905 |isvicre 15.336 |ABD 13.148 |ABD 11.525
6 |ABD 16.227 |ABD 15.780 | ABD 15.228 |italya 11.563 |italya 9.200
7 |Fransa 12.500 |italya 14.994 |italya 14.082 | Hindistan 7.936 |lrak 8.202
8 |lisvigre 11.174 |Fransa 11.548 |Hindistan | 10.697 |Fransa 7.932 |lIsvicre 7.771
9 |ispanya 9.363 |BAE 11.530 |Fransa 9.430 |G. Kore 7.597 |Fransa 6.988
10|G. Kore | 9.246 |ispanya | 9.507 |G.Kore | 9.004 |Ispanya 6.312 |G.Kore | 5.734
11| BAE 7.363 |G. Kore 9.488 |ispanya | 7.004 |Belcika 5.628 |BAE 5.604
12 |Hindistan | 7.021 |Hindistan | 7.932 |B. Krallik | 5.905 |B. Krallik 5.558 |B. Krallik | 5.583
13|B. Kralllk | 6.846 |[B. Krallik | 6.523 |Brezilya | 4.831 |Ukrayna 4.525 |ispanya 5.039
14 | Polonya 5.575 |Japonya | 5.467 |Japonya | 4.641 |Hollanda 4.509 |Hindistan| 4.830
15| Hollanda | 5.021 |Polonya | 5.074 |Hollanda | 4.497 |Japonya 4.389 |Japonya | 3.743
16|Japonya | 4.737 |Hollanda | 4.420 |BAE 4.471 |Brezilya 3.827 |Belcika 3.716
17 |Malezya | 4.669 |Belgika 4.302 |Ukrayna | 4.455 |Polonya 3.636 |Hollanda | 3.629
18 | Misir 4.411 |Brezilya 4.140 |Belgika 4.421 |S.Arabistan| 3.456 |Brezilya 3.228
19|Romanya| 3.985 |Malezya | 4.139 |Polonya | 4.294 |Romanya 3.434 |Polonya 3.005
20 | Belcika 3.874 |Cekya 3.831 |[Malezya | 4.289 |Malezya 3.098 |Romanya| 2.769

Kaynak: TUIK

Turkiye ile ABD arasindaki iligkileri daha iyi degerlendirebilmek agisindan Tablo 1.19'da

2013-2024 donemine iligkin ihracat ve ithalat verileri ile iki Glkenin birbirlerinin dis ticareti

igindeki paylari verilmistir. Buna gore;

e S0z konusu donemde Turkiye; ABD’ye 128 milyar dolarlik ihracat, ABD’den de

158 milyar dolarlik ithalat yapmistir ve Turkiye igin dis ticaret dengesi 30 milyar

dolar agik vermistir.

Bununla birlikte, dis ticaret dengesindeki gelismeler,

ihracatin ithalattan daha fazla artmasina bagli olarak, son yillarda Turkiye’'nin

genelde fazla verdigini ortaya koymaktadir.
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TABLO 1.19: TURKIYE-ABD DIS TICARETI

Turkiye | Turkiye ABD ABD
. PR ihracatinda | ithalatinda | ihracatinda | ithalatinda
(el UL ABD'nin | ABD'nin | Tiirkiye'nin | Tiirkiye'nin
Payi (%) Payi (%) Payi (%) Payi (%)
ihracat | ithalat | Denge
2013 6.647 | 13.350 | -6.704 4.1 5,1 0,8 0,3
2014 6.921 13.465 | -6.544 4,2 54 0,8 0,3
2015 7.020 | 11.603 | -4.583 4.6 54 0,8 0,3
2016 7.262 | 11.276 | -4.014 4.9 5,6 0,8 0,3
2017 9.260 | 12.289 | -3.029 5,6 5,1 0,8 0,4
2018 9.073 | 12.996 | -3.923 5,1 5,6 0,8 0,3
2019 8.971 11.847 | -2.877 5,0 5,6 0,7 0,3
2020 10.183 | 11.525 | -1.342 6,0 5,3 0,8 0,4
2021 14.720 | 13.148 | 1.573 6,5 4,8 0,7 0,5
2022 16.885 | 15.228 | 1.657 6,6 4,2 0,7 0,5
2023 14.880 | 15.780 -900 5,8 4.4 0,8 0,5
2024 16.352 | 16.227 124 6,2 4,7 0,8 0,5
TOPLAM-ORT 128.173 | 158.734 | -30.561 5,4 5,1 0,8 0,4
Kaynak: TUIK

iki tlkenin dis ticaret acisindan birbirleri icin dnemini ortaya koymak amaciyla
hesaplanan oranlar incelendiginde, 2013-2024 doneminde ortalama olarak
Tarkiye ihracatinda ABD’nin payinin yuzde 5,4, ithalatindaki payinin ise yuzde
5,1 oraninda gergeklestigi anlasiimaktadir.

ABD penceresinden bakildiginda ise; Turkiye'nin ABD ihracati igcindeki payinin
binde 8, ithalati icindeki payinin ise binde 4 dizeyinde oldugu gorulmektedir. Bu
veriler ABD’nin dis ticaret acgisindan Turkiye igin 6nemli oldugunu ortaya

koymaktadir.

Turkiye ABD ekonomik iligkilerini degerlendirmek amaciyla dikkate alinabilecek

bir diger gosterge ise dogrudan yatirimlardir. Tablo 1.20 incelendiginde;

2002-2024 doneminde Turkiye'den yurtdisina toplamda 72 milyar dolarlik
dogrudan yatirm c¢ikisi gergeklesmis, bunun 12,3 milyar dolari yani ylzde 17’si
ABD’ye yonelmigtir. DOnem ortalamasi olarak ise bu oran yuzde 14,5 duzeyinde
gerceklesmistir. Bu cercevede, ulkemiz girisimcileri agisindan ABD yatirim igin

oncelikli bir Glkedir.
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TABLO 1.20: TURKIYE-ABD ARASINDAKI DOGRUDAN YATIRIMLAR

(Milyon Dolar) YURTDISINDA YURTICINDE
ABD | TOPLAM |Pay(%)| ABD | TOPLAM |Pay (%)
2002 43 251 17,1 2 571 04
2003 69 486 14,2 52 696 75
2004 46 815 5,6 36 1.190 3,0
2005 21 1.065 2,0 88 8.535 1,0
2006 39 1.677 2,3 848 17.639 48
2007 82 2.275 36 | 4.212 19.137 22,0
2008 532 2.604 20,4 | 868 14.748 5,9
2009 55 2.040 2,7 260 6.266 41
2010 53 1.823 2,9 323 6.256 5,2
2011 41 2.542 1,6 | 1.401 16.136 8,7
2012 139 4.335 3,2 439 10.761 4.1
2013 228 3.235 7,0 326 10.523 3,1
2014 449 5.234 8,6 334 8.632 3,9
2015 1.343 5.242 256 | 1.620 12.181 13,3
2016 837 3.114 26,9 | 340 7.579 45
2017 819 3.177 258 | 180 7.401 24
2018 899 3.936 228 | 435 6.699 6,5
2019 600 3.433 175 | 340 5.881 58
2020 851 3.152 27,0 | 812 5.791 14,0
2021 1.345 4.619 291 | 1.180 7.148 16,5
2022 1.181 4.879 242 | 316 6.963 4,5
2023 1.321 5.669 233 | 206 5.863 3,5
2024 1.334 6.596 20,2 | 738 6.672 11,1
TOPLAM-ORT [12.327| 72.199 14,5 |15.356| 193.268 6,8

Kaynak: TCMB

e Diger taraftan, 2002-2024 doneminde Turkiye'ye yaklasik 193 milyar dolarlk
yabanci yatirrm gelmistir. Bu tutarin 15,3 milyar dolari ABD kaynakl olmustur.
2024 yilinda yabanci yatinm giriginin yuzde 11,1'i ABD'den gelirken donem

ortalamasi olarak bu oran ylzde 6,8 olarak gerceklesmistir.

“‘Dolarin degeri” Turkiye ekonomi giindeminin her zaman 6nemli bir konusu olmustur.
Bu baglamda bir dederlendirme yapabilmek amaciyla Tablo 1.21°de ABD dolarinin TL
kargisindaki olmasi gereken degeri ve dolayisiyla degerlenme duzeyi verilmistir. Bu
hesaplamada her iki llke icin de GSYIH deflatérii yani bu ilkelerde dretilen tim nihai

mal ve hizmetlerin ortalama fiyatlarindaki artis dikkate alinmigtir.
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Buna gore;

2000-2024 doéneminde ortalama enflasyon ABD’de yuzde 2,3, Turkiye'de ise 10
kat daha ylUksek yani yuzde 23 olmustur. Yani, her yil ortalama olarak dolar
ABD’de satin alma gucunu ylzde 2,3, TL ise Turkiye’de ylzde 23 oraninda
kaybetmistir. Dolar kurunun degeri, bu kayiplarin farkini yansittigi durumda
gercekci degerlenmis olacaktir.

Tablo incelendiginde dolarin degerinin bazi yillar olmasi gerekenden daha fazla
arttig1 (asir degerlenme) bazi yillar ise olmasi gerekenden daha dusik kaldigi
(eksik degerlenme) gorulmektedir. Dolarin  asiri  degerlenmesi ihracati
desteklerken enflasyonu hizlandirmakta, eksik degerlenme ise ithalat

desteklerken anti-enflasyonist etki yapmaktadir.

TABLO 1.21: ABD DOLARININ DEGERLENME DUZEYi

ABD TURKIYE
ENFLASYONU | ENFLASYONU | ENFLASYON | DOLAR | pol AR DEGERI
(%) (%) S

2000 2,3 494 47,1 48,5 Asiri Degerli
2001 2,3 53,0 50,7 96,5 Asiri Degerli
2002 1,5 37,6 36,1 23,2 Eksik Degerli
2003 2,0 23,3 21,3 -0,8 Eksik Degerli
2004 2,7 12,4 9,7 -4.7 Eksik Degerli
2005 3,1 7.1 4.0 -5,7 Eksik Degerli
2006 3,1 9,4 6,3 6,7 Asiri Degerli
2007 2,7 6,2 3,5 -9,1 Eksik Degerli
2008 1,9 12,0 10,1 -0,4 Eksik Degerli
2009 0,7 54 4.7 19,4 Asiri Degerli
2010 1,2 7,0 5,8 -3,0 Eksik Degerli
2011 2,1 8,2 6,1 11,3 Asin Degerli
2012 1,9 7,4 5,5 7,3 Asiri Degerli
2013 1,7 6,3 4,6 5,9 Asiri Degerli
2014 1,7 7,4 5,7 15,1 Asiri Degerli
2015 0,9 7,8 6,9 24,3 Asiri Degerli
2016 1,0 8,1 7,1 11,1 Asir Degerli
2017 1,8 11,0 9,2 20,7 Asir Degerli
2018 2,3 16,5 14,2 32,0 Asiri Degerli
2019 1,7 13,8 12,1 17,8 Asin Degerli
2020 1,3 14,8 13,5 23,6 Asin Degerli
2021 4,5 29,0 24,5 26,8 Asin Degerli
2022 7.1 96,0 88,9 86,4 Eksik Degerli
2023 3,6 66,5 62,9 43,3 Eksik Degerli
2024 2.4 60,1 57,7 38,1 Eksik Degerli
ORT. 2,3 23,0 20,7 21,4

Kaynak: Tiirkiye ve ABD deflator enflasyonlari kullanilarak hesaplanmistir.
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e Son U¢ yilda dolarin eksik yani TL’'nin asin degerlenmesi s6z konusudur. Bu
durum 2023 yihh Temmuz ayl sonrasinda enflasyonla muicadelede doviz
kurlarinin dusuk tutulmasi yani doviz kurunun ¢ipa olarak kullaniimasiyla ilgilidir.
TL'nin bu sekilde yapay olarak degerlenmesi ve bunun uzun sure devam etmesi
reel ekonomiyi, 6zellikle de ihracatgilari olumsuz etkilemektedir. Genis halk
kitlelerinin reel gelirlerinde gerileme olmasi ve dolayisiyla i¢ talebin canli

olmamasi, deg@erli TL'nin cari agigin riskli duzeylere gelmesini engellemektedir.

Ozetle, sahip olunan potansiyellerin farklihgi, aradaki uzak mesafe, teknoloji tretme
kapasiteleri arasindaki ugurum ve bir butln olarak gelismiglik farklarinin buyukliga ABD
ve Turkiye'yi ayni kulvarda degerlendirmeyi gugclestirmektedir. Ancak, ABD’nin yeni
ekonomi ve dis ticaret politikalari Turkiye ekonomisini sadece dogrudan degil, basta Cin
ve AB olmak Uzere diger Ulkelerin bu politikalara verecegi reaksiyon kanalindan dolayli
olarak da etkileyecektir. Bu baglamda, temel konu yeni pazar arayislari ve bu ¢ergevede
Tarkiye’'nin  hedeflenmesi olacaktir. Ayrica, iki Ulke arasindaki iligkilerin sadece
ekonomik degil siyasi ve askeri boyutlari da icermesi, iligkilere iliskin degerlendirmelerin

daha genig ve derinlikli ele alinmasi geregine isaret etmektedir.
1.2. DUNYA EKONOMISINDE GELiSMELER

Dunya ekonomisi igin 2025 yilinin belirsizlik, dngorulemezlik ve yonsuzluk yili oldugunu
soylemek yanlis olmayacaktir. Bir taraftan ABD’nin yarattigi ticaret savaslari diger
taraftan basta Ortadogu ve Rusya-Ukrayna ekseninde yasanan siyasi/askeri gelismeler
ve NATO’nun gelecegine iliskin olusan soru isaretleri, dinyanin ¢ok boyutlu olarak bir
gecis surecinde olduguna iligkin sinyaller olarak degerlendirilebilir. Boylesi kosullarda
gecen 2025 yilinda dunya ekonomisinde yasanan gelismeler izleyen bolumde

incelenmisgtir.
1.2.1. 2025 YILINA GENEL BIiR BAKIS: TICARET-KUR-REZERV SAVASLARI

2025 yilinda dunya ekonomisinde yasanan gelismelerin temel belirleyicilerinden biri
ABD’nin baglattigi ticaret savaglari ve buna kaginilmaz olarak eklenen kur ve rezerv
savagslar olmustur. izleyen sekil bu slreci ve olasi sonuglarini agiklamada faydali

olacaktir.

Secim oOncesi sOylemlerini bagkanlik koltuguna oturduktan sonra hayata gecirmeye
baglayan Trump dis ticaret agigi verilen basta Cin, Meksika ve Kanada ile AB Ulkelerine

yonelik olarak oldukga ylksek gumruk vergileri uygulamalari baslatmigtir.
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Bunun yaninda Trump yonetimi dis ticarette avantaj saglamak yani ihracati tesvik
etmek, ithalati pahali hale getirmek i¢cin ABD dolarinin dusuk degerlenmesine yonelik
Onlemleri de devreye almaya calismistir. Bu c¢ercevede, ABD’de pek de alisik
olunmayan bi¢cimde; ABD Merkez Bankasi (FED) yonetimine faizlerin dusurulmesi
baskisi yapiimistir. FED bu baskilara dirense de bagkan Powell'in Mayis 2026’'da gorev
suresinin dolacak olmasi, olasi yeni baskanin da dusuk degerli dolari destekleyebilecegi
ve faiz indirimine gidebilecegi yonundeki beklentiler dolarin degerinde dusius yaratmigtir.
Dolarin deger kaybinin dinya ekonomisine dolar bazli emtia fiyatlarinda artig olarak
donmesi yani dolara olan ihtiyacin miktar olarak artmasi anlamina gelecektir. Bu da

dolar talebinde artis yaratarak ABD’nin senyoraj gelirini artiracaktir.

GuUn icinde dahi degisebilen gimrik vergisi koyma sdylemleri ve dusuk degerli dolar
politikalari ilgili/muhatap Ulkeleri de kargi hamlelere yoneltmistir. Karsilik olarak; gumruk
vergilerinin artirilmasi, bazi nadir elementlerin/metallerin ihracatina sinirlama getirilmesi,
uluslararasi ticarette dolar kullaniminin azaltilmaya calisilmasi, rezerv varliklarin dolar
olarak degil altin ve diger para birimi cinsinden tutulmaya baslanmasi gibi onlemler
alindig1 gorulmektedir. Bu gelismeler, kuresel piyasa ekonomisi sisteminin yerini daha

cok asiri mudahaleci bir sisteme biraktigini gostermektedir.

Kokleri; 2008-2009 yillarinda yasanan kuresel finans krizi ile 2020 yilinda kiresel nitelik
kazanan Covid 19 pandemisine kadar giden; kuresel iklim degisikligi, dijital devrim ve
bolisim adaletsizligi nedeniyle daha da belirginlesen kuresel sorunlara; ABD bagkani
Trump’in “radikal Ulkeselci” politikalarinin eklenmesiyle ¢oklu kaotik bir durum ile
karsilasilmistir. ABD’nin farkh ancak yuksek oranlarda getirdigi ilave gumrik vergileri
adeta bir ticaret savasi baglatmis, bu savas icinde tohumlarini barindirdigi kur ve rezerv

savaglarini da beraberinde getirmigtir.
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BOLGESELLESME/
BLOKLASMA

ZORLU/KAOTIK GECIS/ARAYIS DONEMI
KURESEL REFAH KAYBI

STAGFLASYONIST ETKILER ISTIHDAMDA YAVASLAMA

KURESEL URETIM VE TICARETTE YAVASLAMA

REZERYV SAVASLARI KUR SAVASLARI

MITZISNTAQD
ST TZANTTIEIOONOQ

TRUMPOLICY:TARIFE
ARTISLARI/SAVASLARI

KURESEL DUZENIN MEVCUT SONUCLARI ITIBARIYLE SURDURULEMEZLIGI
(Ekolojik Yikim, Tekno-Feodalizm-Cok Boyutlu Boliisiim Adaletsizligi)

Kaynak: Prof. Dr. Yasar Uysal, 2026

Bu U¢ ayakli/boyutlu savasin kiresel boyutta ticaret hacmini daraltmasi ve tedarik
zincirlerinde yon kaymasina neden olmasi kaginilmazdir. Buna bagh olarak kuresel
uretim ve ticaret hacmindeki artisin yavaslamasi da s6z konusu olabilecektir. Bir
taraftan yavaslayan uretim artisi diger taraftan yuksek gumruk vergileri ve ABD
dolarinin deger kaybetmesine bagh olarak artacak enflasyon genel olarak durgunluk ve
enflasyonda artis seklinde kendini gésteren stagflasyonist egilimleri besleyecektir. Bu
gelismeler de kiresel dizeyde refah kaybina neden olacaktir.

Tum bu gelismelerin nereye varacagi belirsizligini korumaktadir. Dlinya ekonomisini
oldukga zorlu bir gegis/arayis donemi beklemekte, bu dénemin de yeniden daha ¢ok
bolgesel temelde ancak ABD kargithgini da icerecek sekilde
bdlgesellesmeye/bloklagsmaya yol agmasi olasi gérinmektedir. Bu baglamda, tim ulke
ve ekonomi yonetimlerinin hem zemini buzlu hem de gorusu sisli bu zorlu yolda ¢ok

daha dikkatli olmasi ve daha fazla ortak akla bagvurmasi uygun/dogru olacaktir.
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Bu sure¢ baglaminda yasanan gelismelerin bir boyutunu olusturan rezerv savaslarini
degerlendirebilmek amaciyla Tablo 1.22’de dnemli Ulkelerde tutulan rezerv miktari ve

doviz turu verilmistir. Buna gore;

e 2024 yili son geyreginde bilinen toplam rezerv tutari 12,3 trilyon dolar iken 2025
yili Uguncu geyregi sonunda bu tutar 13 trilyon dolara yukselmigtir. Bu rezervin
7,4 trilyon dolarlhik boélumu ABD dolari, 2,6 trilyon dolarlik bolimu Euro, 757

milyar dolarlik bolimu ise Japon Yeni olarak tutulmaktadir.

TABLO 1.22: KURESEL REZERV DAGILIMI

(Milyon Dolar) 2023-IV 2024-IV 2025 111
Tutar Pay (%) Tutar | Pay (%) Tutar Pay (%)
TOPLAM 12.343 100,0 12.330 100,0 13.025,0
Tahsisi belli 11.453 92,8 11.472 93,0 13.023
ABD Dolari 6.691 54,2 7.215 58,5 7.414,0 56,9
Euro 2.284 18,5 2.332 18,9 2.648,0 20,3
Japon Yeni 652 53 692 5,6 757,0 5,8
ingiliz Paundu 557 4,5 567 4,6 581,0 4,5
Kanada Dolari 296 24 349 2,8 346,0 2,7
Avustralya Dolari 246 2,0 250 2,0 268,0 2,1
Cin Yuani 262 2,1 255 2,1 251,0 1,9
isvigre Frangi 22 0,2 24 0,2 23,0 0,2
Diger 443 3,6 644 52 735,0 5,6
Tahsisi belirsiz 890 7,2 892 7,2 -- --
Kaynak: IMF

e Trump sonrasi donemde yani 2025 yilinin ilk dokuz aylik bdélumunde rezerv
dagilmindaki degisim incelendiginde, 2024 yili sonuna gobre dolarin payi
gerilerken Euro ve Japon Yeni'nin payinda artis oldugu gorulmektedir. Rezerv

olarak tutulan ABD dolarinin miktarinda artis olmasina ragmen toplam rezervler

icindeki payinin gerilemesi rezerv savaglarinin bir yansimasi olarak
degerlendirilebilir.
KURESEL REZERV DAGILIMI (Milyar Dolar)
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Klresel rezerv savaslarinin olasi bir diger alani da merkez bankalarinin rezervleri
icinde tuttuklar altin miktarini artirmalaridir. Tablo 1.23 incelendiginde; 2024 yili
sonuna gore 2025 yilinin son verileri itibariyla altin rezervini Kazakistan’in 49 ton,
Cin’'in 25,8 ton, Turkiye’'nin 26,7 ton ve Hindistan’in 4 ton artirdi§i, Rusya,
Ozbekistan ve Almanya’nin ise az da olsa azalttigi gérilmektedir.

2022 yilina goére Ulkelerin altin rezervlerinin gelisimi incelendiginde; Cin’de 295
ton, Turkiye’de 103 ton, Hindistan’da ise 93 tonluk artis oldugu anlasiimaktadir.
Bu veriler altin fiyatlarindaki olasi artis ve gerilemelerin Merkez Bankalarinin
bilangolarini ve altin rezervlerinin parasal degerini 6nemli dlcude etkileyecegini

ortaya koymaktadir.

TABLO 1.23: BASLICA ULKELERDE ALTIN REZERVI

U &I 2025-
(Ton) 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | Rezerv Iginde Tarih 2024 2022-2025
Altinin Payi

ABD 8.133 1 8.133 | 8.133 | 8.133 82,0% Eki 2025 0,0 0
Almanya 3.355 | 3.353 | 3.352 | 3.350 81,9% Eki 2025 -1,3 -5
italya 2.452 | 2452 | 2.452 | 2.452 78,9% Kas 2025 0,0 0
Fransa 2.437 | 2437 | 2.437 | 2.437 79,3% Eki 2025 0,0 0
Rusya 2.333 | 2.333 | 2.333 | 2.327 42,8% Kas 2025 -6,2 -6
Cin 2.011 | 2.235 | 2.280 | 2.305 8,3% Kas 2025 25,8 295
isvigre 1.040 | 1.040 | 1.040 | 1.040 13,3% Eki 2025 0,0 0
Japonya 846 | 846 | 846 | 846 8,4% Kas 2025 0,0 0
Hindistan 787 | 804 | 876 | 880 17,0% Kas 2025 4,0 93
Hollanda 612 | 612 | 612 | 612 72,7% Eki 2025 0,0 0
Tiirkiye 542 | 540 | 618 | 644 51,9% Eki 2025 26,7 103
Tayvan 424 | 422 | 424 | 424 8,7% Eyl 2025 0,0 0
Ozbekistan | 396 | 371 383 | 380 83,2% Kas 2025 -2,2 -16
Portekiz 383 | 383 | 383 | 383 78,5% Eki 2025 0,0 0
Kazakistan| 352 | 294 | 284 | 333 71,9% Kas 2025 49,0 -19
S.Arabistan | 323 | 323 | 323 | 323 8,8% Eyl 2025 0,0 0
B. Krallik 310 | 310 | 310 | 310 19,8% Kas 2025 0,0 0

Kaynak: World Gold Council

Merkez Bankalarinin altin rezervlerinin tutari kadar, hatta daha o6nemli bir
gOsterge altin rezervlerinin toplam rezervlere oranidir. Yine Tablo 1.23’deki
veriler incelendiginde toplam yani altin ve doviz dahil rezervler iginde altinin
oraninin; Ozbekistan'da ylizde 83,2, ABD’de yiizde 82, Almanya’da ylzde 81,9,
Fransa’da ylzde 79,3, italyada vyizde 78,9, Portekizde 78,5 oldugu

goOrulmektedir. Turkiye’de bu oran ylzde 51,9 duzeyindedir.
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e Bu veriler cari islemler dengesi fazla veren ve dolayisiyla yuksek miktarda rezerv
tutma imkani olan Cin, Japonya ve altina ilgisi yuksek olan Hindistan gibi
ulkelerin rezervleri arasinda tuttuklari altinin c¢ok sinirh oldugunu ortaya
koymaktadir. Bu sebeple, bu ulkelerin de altin rezervlerini, zaten ¢ok yuksek olan
altin fiyatlarina ragmen, artirmak amaciyla ellerindeki ABD dolarlar satarak ilave
talep yaratmalari durumunda altin fiyatlari artarken dolarin degerinde ciddi dusus
yasanabilecektir. Bu da ellerindeki buyluk miktardaki dolar rezervlerinin satin
alma gucunun dusmesi anlamina gelecektir.

e Kisaca; dolarin da altinin da degerinin korunmasi, elinde yliksek miktarda dolar
rezervi tutanlarin isi/gorevi haline gelmektedir. Bu durum yeni bir dizen
ihtiyacinin uluslararasi para ve finans boyutundan da gerekli hatta zorunlu

olduguna isaret olarak da degerlendirilebilir.

Ticaret savaslarinin bir diger uzantisi da kur savaslardir. Buyluk Buhran sonrasi
1930’larda birgok ulke, II. Dinya Savas! sonrasinda Japonya ve disa agilma surecinde
de Cin tarafindan uygulanan ve literatirde “komsum dilencidir’ politikalari olarak bilinen
politikalar yeniden gindemdedir. ABD yonetiminin dusuk degerli dolar istedigine iligkin
sOylemleri, faizlerin hizla dusUridlmesi igin FED’e vyapilan baskilar bu savi
desteklemektedir. Ulusal paranin diger Ulke paralari kargisinda degerinin dusuk
tutulmasi ve boylece ihracatin artiriimasini amaglayan bu politika tercihi dogal olarak
ticaret yapilan Ulkelerdeki Ureticilere ve ayni pazara hitap eden diger ulke
uUreticilerine/ihracatgilarina rekabet gucu acgisindan zarar verecektir. Dolarin deger
kaybetmesi ABD icin ihracatta avantaj saglarken ithalati da pahal hale getirerek dig
ticaret acigini azaltici etki yapacaktir. Ucuz dolar ayrica uluslararasi piyasalarda ticareti
dolarla yapilan mallarin fiyatlarini artirarak dolar talebini ve dolayisiyla da ABD’nin
senyoraj gelirlerini artiracaktir. Goruldugu gibi ucuz dolar tasi ile ABD birgok kusu

vurmay1 hedeflemektedir.
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Bu kapsamda, Trump’in ikinci doneminin ilk yilinda yani 2025'de ABD dolarinin énemli
diger Ulke paralari kargisindaki degerindeki gelismelerin incelenmesi anlamli olacaktir.

Tablo 1.24 incelendiginde;

e 2025 yilinda ABD dolarinin Euro karsisinda yuzde 4,4, Ruble karsisinda yuzde
9,5, isvicre Frangi karsisinda ylizde 5,6, Sterlin karsisinda yiizde 3,1, Japon Yeni
karsisinda kargi ylzde 1, Yuan kargisinda ise binde bir deger kaybettigi
gorulmektedir. Dolar 2025 yilinda sadece Kanada dolari karsisinda (yuzde 2,1)

deger kazanmistir.

TABLO 1.24: ABD DOLARININ DEGERINDE GELISMELER

EUR/USD | USD/CNY | GBP/USD | USD/CHF | USD/JPY | USD/CAD | USD/RUB
2012 1,29 6,31 1,58 0,94 79,77 1,00 31,08
2013 1,33 6,15 1,56 0,93 97,55 1,03 31,85
2014 1,33 6,16 1,65 0,92 105,88 1,10 38,57
2015 1,11 6,28 1,53 0,96 121,05 1,28 61,31
2016 1,11 6,64 1,36 0,99 108,91 1,33 67,10
2017 1,13 6,75 1,29 0,98 112,22 1,30 58,34
2018 1,18 6,61 1,34 0,98 110,44 1,30 62,61
2019 1,12 6,91 1,28 0,99 109,07 1,33 64,72
2020 1,14 6,90 1,28 0,94 106,76 1,34 72,23
2021 1,18 6,45 1,38 0,91 109,82 1,25 73,68
2022 1,05 6,73 1,24 0,95 131,37 1,30 69,48
2023 1,08 7,08 1,24 0,90 140,47 1,35 85,27
2024 1,08 7,20 1,28 0,88 151,27 1,37 92,66
2025 1,13 7,19 1,32 0,83 149,75 1,40 83,82
2025/2024 (%) 4,4 -0,1 3.1 -5,6 -1,0 21 -9,5

Kaynak: TCMB

e Bu veriler ABD yonetimin gimruk vergilerinin artiriimasi ve ucuz dolar politikasini
devreye aldigini, diger ulkelerin de simdilik rezerv bilesimlerindeki ABD dolarini
azaltarak reaksiyon verdigini ortaya koymaktadir. Dolayisiyla 2026 yil karesel

ticaret agisindan oldukga zorlu kosullara sahip olacak gibi gérunmektedir.
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ABD yonetiminin uyguladigi politikalar sonucu ortaya ¢ikan ticaret savaslari ve bunun

uzantisi seklindeki rezerv ve kur savaglarinin beklenen ilk yansimasi ticaret daraltici ve

ticaret saptirici etkilerin ortaya ¢ikmasidir. Bu amacla hazirlanan Tablo 1.25'de 2024 ve

2025 yillant Ekim aylar itibariyla secilmig Ulkeler bazinda yilhklandiriimis dis ticaret

dengesi istatistikleri verilmigtir. Buradan gorulebilecegi gibi;

2025 yili EKim ayi sonunda ABD’nin dig ticaret agigi, 2024 yilinin ayni donemine
gore yuzde 6,6 oraninda artmisti. Uygulanan ithalati ve buna bagh olarak dig
ticaret acgigini azaltici politikalar henuz etkisini gostermemistir. Kuskusuz
beklenen bu etkinin ortaya ¢ikmasi i¢in henuz yeterince zaman gegmemisgtir.
Bununla birlikte, Ulkeler bazinda bu etkilerin goruldigunu soylemek yanlis
olmayacaktir. incelenen dénemde ABD’nin bazi (lkelere karsi dis ticaret
aciklarinda ®énemli gerilemeler goériilmistiir. Bu gerileme; italya’ya karsi yiizde
32,4, Cin’e kargl yuzde 28,4, Kanada'ya karsi yuzde 19,7, Almanya’ya kargi
yuzde 16,3, G. Kore'ye karsi yuzde 14,5, AB toplamina karsi ise yuzde 1,4
duzeyinde gerceklesmigtir.

ABD’nin ticaret ac¢igini azaltmayl amacladigi ulkelerin baginda gelen Meksika
0zelinde basarili olamadigi, agigin yuzde 16,4 duzeyinde arttigi gérulmektedir.
ABD hedefledigi bazi Ulkelere kargi verdigi dis ticaret agigini azaltirken diger bazi
Ulkelere karsi olan agiginda ise ciddi artiglar yasanmistir. Dig ticaret acigi;
Tayvan’a karsi yiizde 81, Isvicre’ye karsi yiizde 92,6, irlanda’ya karsi yiizde 53,7,
Tayland’a kargi yuzde 49,3 oraninda artmistir.

Tabloda en dikkat ceken gelisme Turkiye-ABD ticaretinde gergeklesmistir. 2024
yih Ekim ayi sonunda yillik bazda Turkiye ABD ile yaptidi ticarette fazla verirken
2025 yilinin ayni doneminde acgik vermeye baslamistir. Bu da ABD’nin yeni
Merkantilist politikalarinin en ¢ok etkiledigi ulkelerin basinda Turkiye'nin geldigini

ortaya koymaktadir.
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TABLO 1.25: ABD’NiN DIS TICARET POLITIKALARI VE DIS TICARET DENGESI

(Ekim Aylan itibariyle Yillik-Milyon Dolar)

2024 2025 Degisim (%) Etki Yoni

TOPLAM | -984.893 | -1.049.707 6,6

Kanada -48.528 -38.979 -19,7 Ticaret Saptirici
Cin -245.085 -175.413 -28,4 Ticaret Saptirici
Almanya -69.637 -58.281 -16,3 Ticaret Saptirici
Hindistan -38.466 -50.017 30,0 Ticaret Yaratici
irlanda -71.001 -109.156 53,7 Ticaret Yaratici
italya -36.566 -24.712 -32,4 Ticaret Saptirici
Japonya -57.926 -53.260 -8,1 Ticaret Saptirici
G. Kore -55.162 -47.190 -14,5 Ticaret Saptirici
Meksika -141.553 -164.815 16,4 Ticaret Yaratici
isvigre -21.430 -41.267 92,6 Ticaret Yaratici
Tayvan -61.629 -111.875 81,5 Ticaret Yaratici
Tayland -37.605 -56.139 49,3 Ticaret Yaratici
Vietham -102.179 -145.763 42,7 Ticaret Yaratici
AB -193.653 -190.943 -1,4 Ticaret Saptirici
Tuarkiye -1.948 1.712 -187,9 Ticaret Saptirici

Kaynak: U.S. Departmant of Commerce, Breau of Economic Analysis

Bu veriler ABD’nin bazi Ulkelere yonelik ithalat kisitlamalarinin ithalati ikame
Ulkelere kaydirdigini, ABD’nin yuksek oranda disa bagiml oldugunu, icerde
gerekli alanlarda yeterince yatinm yapilmadigi surece dig ticaret acgiginin
azaltilamayacagi, sadece agik verilen ulkelerin degisecegini ortaya koymaktadir.
Bu durum dis ticaret politikalarinin tlke ici yatirrm ve uretim planlamasiyla birlikte
ele alindiginda sonu¢  verebilecegini, bunun da kisa vadede
gerceklestiriiemeyecegini teyit etmektedir.

Diger taraftan Baskan Trump’in baskanlikta ikinci ddnemi olmasi ve kendisinden
sonra benzer politikalari uygulamaya devam edecek yeni bir bagkanin gelme
ihtimalinin henlz ortalikta goérinmemesi nedeniyle ABD’nin girdigi yolda ne

duzeyde basarili olacagi belirsizdir.
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1.2.2.GOSTERGELERLE 2025 YILINDA DUNYA EKONOMISi

Soylemler ve algilar itibariyle karmasik/kaotik bir ortamda gecen 2025 yilinda dinya

ekonomisinde yasanan gelismeleri degerlendirebilmek amaciyla; Uretim, ticaret ve

enflasyona iligkin gostergeler Tablo 1.26'da verilmistir. Buna gore;

e 2024 yilinda yuzde 3,3 oraninda buylyen dunya ekonomisinin 2025 yilinda da

ayni oranda buyumesi beklenmektedir. Boylece son dort yilda kuresel buyumede

goreli bir istikrar yakalanmis olacaktir.

TABLO 1.26: 2025 YILINDA DUNYA EKONOMISINE GENEL BAKIS

GOSTERGE 2017 | 2018 [ 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025
BUYUME HIZI (%)

Diinya 38 [ 36 | 30 | 27 | 66 [ 38 | 35 | 33 | 33
Geligmis ulkeler 2,6 2,3 1,9 -3,9 6,0 3,0 1,7 1,8 1,7
Gelismekte olan ulkeler 4.8 4,6 3,8 -1,8 7,0 4.3 4.7 4,3 44
Kiiresel Hasila (Trilyon Dolar) 81,9 | 87,0 | 88,3 | 86,1 | 98,2 [102,4 [106,9 | 111,1 [117,2
gg[:f)e' nEEIIE ((H AU 124,6 | 132,7 | 140,6 | 140,2 | 157,1 | 174,3 | 186,9 | 197,9 | 208,9
DUNYA MAL-HIZMET TiCARETI

(I?)/l:)nya Mal-Hizmet Ticaret Hacmi 56 40 1,2 78 | 109 51 0.7 36 41
ENFLASYON (TUFE) (%)

Gelismis ilkeler 1,7 | 20 | 14 [ 07 [ 31 ] 73 | 46 | 26 [ 25
Gelismekte olan Ulkeler 4.4 4,9 5,1 52 5,8 9,6 8,1 7,9 5,2
(Ii/e:;rol D. Mal fiyatlarinin Degisimi 6.4 13 0.8 67 | 263 7.9 5.7 3.7 9.4
Petrol fiyatlari (Varil/Dolar) 53,0 | 685 | 614 [ 418 | 69,2 | 964 | 80,6 | 79,2 | 68,9
Petrol fiyatlarinda degisim (%) 225 | 294 | -104 ] -32 | 658 | 392 [-164 | -1,8 [-14,2

Kaynak: IMF

e 2025 yili buyUme d6ngoruleri ¢ergevesinde; 2024 yilinda 111,1 trilyon dolar olan

kuresel hasilanin 2025 yilinda yaklasik 6 trilyon dolar artarak 117 trilyon dolar

asmasi beklenmektedir.

e Bu arada 1980-2025 doneminde dunya ekonomisinin ortalama buyume hizi

yuzde 3,4 dizeyinde gerceklesmistir. Son U¢ yilda bu ortalamaya ¢ok yakin bir

blyime hizi yakalanmis yani dunya ekonomisi buyUme boyutundan onemli

Ol¢lde istikrar kazanmistir.
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KURESEL HASILA(Trilyon Dolar) VE BUYUME (%)

140,0
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100,0
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40,0
20,0
0,0
-20,0

@ Kiiresel Hasila (Trilyon $) e Bliylime %
= = = Dogrusal (Kiiresel Hasila (Trilyon $)) Dogrusal (Biliyiime %)

Ulke gruplari perspektifinden bir degerlendirme yapildiginda, 2025 yilinda
buyume hizinin; gelismis ulkelerde yuzde 1,7, gelismekte olan ulkelerde ise
yuzde 4,4 duzeyinde gerceklesmesinin beklendigi anlasiimaktadir. Bu veriler
bayime hizinin 2024 yilina gore gelismis Ulkelerde ayni binde bir oraninda
gerileyeceqini, gelismekte olan ulkelerde ise binde bir oraninda artacagini ortaya
koymaktadir.

Gelismis ve gelismekte olan ulke gruplari agisindan buyime hizi grafigi
incelendiginde; gelismis ulkelerin uzun doénem trendini korudugu, ancak
gelismekte olan ulkelerin  buyume ivmesini Onemli Olgide kaybettigi
gorulmektedir. Bu durum, gelismekte olan Ulkelerin genelde yuUksek borg
oranlarina sahip olduklari ve ancak yuksek faizle borg gevirebildikleri gercegi ile
birlikte degerlendirildiginde, blyume hizlarinin daha da dismesine neden

olabilecektir.
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ULKE GRUPLARI iTIBARIYLE BUYUME %

mmmm Diinya mmmm  Geligmis ulkeler

mmmm Gelismekte olan iilkeler eeees Dogrusal ( Geligmis lilkeler)

= = = Dogrusal ( Gelismekte olan lilkeler)

o Kuresel ticaret hacminin 2025 yilini yizde 4,1 duzeyinde buyuyerek kapatmasi
beklenmektedir. Bu oran dnceki yila gore binde 5 daha yuksektir. Bu dogrultuda,
Trump politikalarinin hentiz dunya ticareti Uzerinde toplamda buyUk oranli etkiler
yaratmadigi soylenebilir.

e Enflasyon oranlari diinya genelinde 2025 yilinda da gerilemeye devam etmigtir.
Bu durum enflasyonun yuzde 3’Un altina dustigu gelismis Ulkelerde daha yavas,
gelismekte olan ulkelerde daha belirgin duzeyde olmustur. Nitekim 2025 yili
sonunda ortalama tuketici enflasyonu gelismis Ulkelerde ylzde 2,5’e, gelismekte
olan Ulkelerde yuzde 5,2’ye gerilemigtir. Tuketici enflasyonunda yili yuzde 30’un
Uzerinde kapatan Turkiye dinya genelinden son derece olumsuz bir sekilde
ayrismaktadir. Bu durum sadece dis ticaret degil ic ekonomik ve sosyal dengeler
acisindan da surdurulebilir degildir.

e Petrol talebi ve fiyatlari; alternatif enerji kaynaklarinin artmasi ve talep artiginin
yavaslamasindan onemli dl¢clde etkilenmektedir. Ancak, bu acidan hala gidilecek
uzun bir yol oldugu soOylenebilir. Yani, enerji ve akaryakit Uretimi ve baglantih
olarak da enflasyon boyutundan petrolin 6nemi azalarak da olsa devam
etmektedir. 2025 yilinda yuzde 14 duzeyinde gerileyen petrol fiyatlari

enflasyondaki gerilemeye énemli katki yapmistir.

Ozetle, 2025 yili diinya ekonomisi agisindan; dretim artisinin sinirli kaldigi, ticaret

hacminin az da olsa arttigi, enflasyonla mucadelenin basariyla strdagu bir yil olmustur.
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1.2.2.1. URETiIM VE BUYUMEDE GELiSMELER

Tablo 1.27'de dunya ekonomisinin performansi Uzerinde etkili olan bazi Ulkelerin

buyume hizlari verilmigtir. Buradan;

ABD’nin 2025 yilinda oOnceki yila goére bir miktar yavaslayarak yuzde 2,1
dizeyinde buyUmesi 6ngdrilmektedir. Baskan degisimi sonrasi ABD’nin dis
ekonomik iligkilerinde ve ekonomi politikalarinda o6nemli belirsizliklerin
yasanmasinin bu yavaslamada etkili oldugu soylenebilir.
Dunyanin en buyuk ekonomisi olma surecinde yolu oldukga kisalan Cin’in 2025
yiinda da 2024 yih duzeyinde yani yuzde bes buylUmesi beklenmektedir.
Dunyanin dguncl ve dorduncu bluyuk ekonomisi olan Almanya ve Japonya’nin
bu yil sirasiyla binde 2 ve yuzde 1,1 buyumesi beklenmektedir. 2024 yilinda
kUgulen bu iki Ulkeden Japonya’'nin 2025 yilindaki performansi dikkat ¢ekicidir.
Turkiye ekonomisi agisindan buyuk onem tagiyan AB blokunun 2023 ve 2024
yilini yuzde birin altinda bir buyume ile gegirdikten sonra 2025 yilinda yuzde 1,4
blyumesi beklenmektedir. Bu gelismede ise Turkiye’nin dis ticaretinde de dnem
tagtyan Almanya, Fransa ve italya gibi grubun lokomotifi disindaki Ulkelerin
belirleyici oldugu anlagiimaktadir.

TABLO 1.27: BAZI ULKELERDE BUYUME HIZI (%)

GOSTERGE 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025
Diinya 36 | 28 | -2,8 | 6,3 3,5 3,3 3,3 3,3
Geligmis llkeler 23 |17 | 42 | 56 | 2,6 1,7 1,8 1,7
ABD 29 | 23| -28 | 59 2,1 29 2,8 2.1
Japonya 06 | 04| 42 | 22 1,0 1,5 | -0,2 1,1
Avrupa boélgesi 1,8 | 1,6 | -6,1 5,6 3,3 0,4 0,9 1,4
Almanya 10| 1,1 | -3,8 | 32 1,8 | -0,3 | -0,5 0,2
Fransa 18 | 19 | -77 | 64 2,5 1,1 1,1 0,8
italya 09 | 05| -90]| 7,0 3,7 0,7 0,7 0,5
ingiltere 1,7 16 |-110]| 7,6 41 0,3 1,1 1,4
ispanya 23120 [-112] 64 | 58 | 27 | 35 2,9
Gelismekte olan iilkeler 6,4 | 52 | -05 | 7,5 4,5 4,4 4,3 4,4
Cin 6,8 | 6,0 | 2,2 8,4 3,0 5,2 5,0 5,0
Rusya federasyonu 28 | 22 | -27 | 56 | -21 3,6 4,3 0,6
Arjantin 26 -20| -99 | 104 | 53 | -16 | -1,3 45
Brezilya 18 112 | -33 | 50 29 29 3,4 2,5
Hindistan 6,5 | 39| -58 | 9.1 7,2 8,2 6,5 7,3
G. Kore 29 | 22 | -0,7 4.6 2,7 1,4 2,0 1,0
Tarkiye 3,0 | 0,8 19 | 114 | 55 51 3,3 4.1
ACLCOC L EE L 86,5 | 88,3 | 86,1 | 98,2 [102,4| 106,9 |111,1| 117,2
(Trilyon Dolar)

Kaynak: IMF
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incelenen tilkeler arasinda ekonomisi kiigiilen bir Ulkenin bulunmamasi, diinya

ekonomisinde goreli bir iyilesmenin isareti olarak degerlendirilebilir.

Ulke bloklari itibariyle GSYiH degerleri ve kiiresel hasilanin paylasimi Tablo 1.28'de

verilmistir; Buna gore;

2025 yili sonunda 117 trilyon dolari asan klresel hasilanin ylzde 58,5’inin
gelismig, yuzde 41,5’inin ise gelismekte olan Ulkelerde Uretildigi anlagiimaktadir.
Bu veriler gelismis Ulkelerin payinin 2025 yilinda binde bir oraninda arttigini
ortaya koymaktadir. G7 ulkelerinin payr da bu yilda binde bir oraninda

gerileyerek ylzde 44,4 olmustur.

TABLO 1.28: ULKE GRUPLARI iTIBARIYLE GSYiH’NIN GELISiMi (Cari-Milyar $)

1980 | 1990 | 2010 | 2020 '(::,23)’ 2023 | 2024 z,?)’ 2025 T;’)’
DUNYA 11.236 | 22.643 | 66.682 | 85.519 | 100,0 | 106.940 | 111.113 | 100,0 | 117.165 | 100,0
Geligmis Ulkeler 8.481 | 18.412 | 43.660 | 51.528 | 60,3 | 62.310 | 64.901 | 58,4 | 68.599 | 58,5
Euro Bélgesi 12.784 | 13.229 | 155 | 15.832 | 16.447 | 148 | 17.749 | 151
G7 6.900 | 14.972 | 33179 | 39.251 | 459 | 47.490 | 49.423 | 44,5 | 52.057 | 44,4
Diger gelismis tlkeler 777 | 1826 | 5947 | 7516 | 88 | 8915 | 9244 | 83 | 9707 | 83
AB 3210 | 6.205 | 14.655 | 15480 | 181 | 18.644 | 19.460 | 17,5 | 21.097 | 18,0
ASEAN-5 209 | 363 | 1.803 | 2.608 | 3.0 | 3230 | 3354 | 3.0 | 3541 | 3.0
Gelismekte olan iilkeler | 2.755 | 4.231 | 23.022 | 33.992 | 39,7 | 44.630 | 46.212 | 41,6 | 48.567 | 41,5
Gelismekte olan Asya U. | 764 | 1123 | 9.735 | 20833 | 24.4 | 25851 | 26.737 | 241 | 27.821 | 237
Geligsmekte olan Avrupa U. 262 375 3.529 | 3.627 4,2 5.130 5.631 5,1 6.463 55
Turkiye 97 | 208 | 273 | 717 | 08 | 1153 | 1.358 | 1,2 | 1.565 | 1,3

Kaynak: IMF

Gelismekte olan ulkelerin alt grubunda ise 2025 yilinda da uUretimin ¢ok buyuk
bolumunu, kuresel hasilanin yuzde 23,7’sine denk gelecek sekilde Asya ulkeleri
gerceklestirmistir.

Blyukluk, Turkiye ile komsuluk ve rakiplik iligkileri gibi kriterler ¢ercevesinde segilmis

bazi lilkelerde GSYiH'nin geligimi ise Tablo 1.29'da verilmistir. Buna gére;

2025 yili sonunda cari dolar bazli olarak GSYIH'nin; ABD’de 30,6 trilyon dolara,
Cin'de 19,3 trilyon dolara, Almanya’da 5 trilyon dolara yukselmesi
ongorulmektedir. Tabloda yer alan Ulkelerden sadece G. Kore ve Venezuela’nin
GSYiH’'sinda gerileme yasanmistir. Veriler 2026 yilinda Hindistan'in da
Japonya'yl gegebileceginin igaretlerini tagimaktadir. Diger taraftan dolar bazli
olan bu GSYiH verilerindeki artiglari dolarin deger kaybi ile birlikte

degerlendirmek uygun olacaktir.
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TABLO 1.29: SECILMiS ULKELERDE GSYiH’NIN GELISIiMi (Cari-Milyar $)

2015 2020 2024 2025 2025-2024
ABD 18.295 | 21.375 | 29.298 | 30.616 1.318
CiN 11.307 | 15.103 | 18.750 | 19.399 649
ALMANYA 3.425 3.938 4.684 5.014 329
JAPONYA 4.445 5.054 4.019 4.280 260
HINDISTAN 2.104 2.675 3.910 4.125 215
B. KRALLIK 2.929 2.699 3.645 3.959 314
FRANSA 2.443 2.646 3.161 3.362 201
ITALYA 1.846 1.906 2.372 2.544 172
RUSYA 1.357 1.488 2.173 2.541 367
KANADA 1.557 1.656 2.244 2.284 40
BREZILYA 1.800 1.476 2.179 2.257 77
ISPANYA 1.206 1.289 1.725 1.891 166
MEKSIKA 1.213 1.121 1.856 1.863 6
G. KORE 1.539 1.744 1.875 1.859 17
AVUSTRALYA 1.234 1.363 1.795 1.830 34
TURKIYE 868 730 1.358 1.565 207
ENDONEZYA 861 1.059 1.396 1.443 47
HOLLANDA 776 932 1.215 1.321 106
ISVICRE 694 741 938 1.003 65
ARJANTIN 642 385 637 683 46
ISVEC 502 544 604 662 59
G. AFRIKA 347 338 401 426 25
ROMANYA 178 252 383 423 40
PORTEKIZ 199 229 309 338 29
YUNANISTAN 195 191 257 282 25
MACARISTAN 125 158 223 248 25
BULGARISTAN 51 71 112 128 16
VENEZUELA 125 43 120 83 -37
AZERBAYCAN 53 43 74 76 2
GURCISTAN 15 16 34 37 4

Kaynak: IMF

e Tabloda yer alan IMF dngorulere gore; 2025 yilinda Turkiye’nin, TL'nin de dolar
karsisinda degerlenmesinin destegiyle 1,5 trilyon dolarlik ekonomik buayuklige
ulasmasi beklenmektedir. Turkiye’'nin, ekonomisinde var olan sorunlara ragmen,
artik trilyon dolarlik Ulkeler kulibUnin daimi Uyesi oldugunu soOylemek
muUmkuanddar.

Ulkelerin ekonomik buyUkligine iliskin verilerin ardindan Tablo 1.30’da énemli bir refah
gostergesi olan kisi basina dusen gelir istatistikleri secilmig ulkeler itibariyle verilmistir.
Buradan;

39



(2,

EGE BOLGESI SANAYI ODASI
AEGEAN REGION CHAMBER OF INDUSTRY

e Secilmis Ulkeler icinde en yuksek kisi basina gelir dizeyine 111 bin dolar ile

Isvigre sahiptir. Bu ulkeyi 90 bin dolarla ABD, 73 bin dolarla Hollanda ve 66 bin

dolarla Avustralya izlemektedir.
TABLO 1.30: SECILMiS ULKELERDE KiSIBASINA GSYiH’NIN GELIiSiMi (Dolar)

1990 2000 2010 2020 2023 2024 2025 | 2025-2000 (%)
ISVICRE 39.843 | 38.985 | 76.847 | 86.136 | 101.510 | 104.681 | 111.047 184,8
ABD 23.848 | 36.313 | 48.586 | 64.518 | 82.523 | 86.145 | 89.599 146,7
HOLLANDA 21612 | 26.339 | 51.473 | 53.529 | 63.769 | 67.690 | 73.174 177,8
AVUSTURALYA | 18.878 | 20.913 | 56.588 | 53.165 | 64.640 | 65.529 | 65.946 215,3
ISVEC 30.079 | 29.597 | 52.334 | 52.438 | 54.872 | 57.020 | 62.036 109,6
ALMANYA 20.323 | 24.158 | 43.233 | 47.954 | 54.793 | 56.087 | 59.925 148,1
KANADA 21572 | 24297 | 47.626 | 40.231 | 49.383 | 52.648 | 56.661 133,2
B. KRALLIK 20.913 | 28.338 | 39.642 | 43.573 | 54.376 | 54.531 | 54.935 93,9
FRANSA 22286 | 23.133 | 42.195 | 39.231 | 44.854 | 46.187 | 48.982 111,7
ITALYA 20.537 | 20.206 | 35.964 | 31.957 | 39.074 | 40.224 | 43.161 113,6
G. KORE 6.849 | 12.717 | 24.069 | 33.653 | 35674 | 36.239 | 35.962 182,8
ISPANYA 13.711 | 14.755 | 30.693 | 27.188 | 33.313 | 35.151 | 38.040 157,8
S. ARABISTAN 8.562 | 10.449 | 22.028 | 24.318 | 36.157 | 35.122 | 35.231 237,2
JAPONYA 25.810 | 39.173 | 45136 | 40.160 | 33.776 | 32.443 | 34.713 11,4
PORTEKIZ 7.957 | 11531 | 22,539 | 22.093 | 27.394 | 28.887 | 31.415 172,4
YUNANISTAN 9.679 | 12.268 | 26.743 | 17.839 | 23.389 | 24.716 | 27.170 121,5
MACARISTAN 3.312 | 4619 | 13.199 | 16.356 | 22.302 | 23.272 | 25.916 461,0
POLONYA 1629 | 4.485 | 12.511 | 15.963 | 22.119 | 24.973 | 28.485 535,1
ROMANYA 1.642 1668 | 8391 | 13.057 | 18.413 | 20.210 | 22.436 1245.4
BULGARISTAN | 3.407 1625 | 6.754 | 10.216 | 15.892 | 17.435 | 20.426 1156,7
TURKIYE 3.738 | 4.219 | 10.545 | 8.759 | 13.516 | 15.882 | 18.198 331,3
RUSYA n/a 1.898 | 11.432 | 10.075 | 14.079 | 14.871 | 17.446 819,1
MEKSIKA 3.640 | 7.468 | 9633 | 8744 | 13.713 | 14.034 | 13.967 87,0
CIN 347 951 4500 | 10.696 | 12.961 | 13.314 | 13.806 1351,5
ARJANTIN 4858 | 8639 | 10.413 | 8.489 | 13.908 | 13.523 | 14.359 66,2
BREZILYA 3.106 | 3.752 | 11.341 | 7.057 | 10.350 | 10.252 | 10.578 181,9
GURCISTAN n/a 764 3270 | 4308 | 8237 | 9.142 | 10.126 1225,9
AZERBAYCAN 656 5.881 4280 | 7.152 | 7.251 7.365 1022,1
G. AFRIKA 3426 | 3.382 | 8.118 | 5.631 6.133 | 6.365 | 6.667 97,1
ENDONEZYA 771 870 3.177 | 3.919 | 4920 | 4.958 | 5.074 483,1
VENEZUELA 2493 | 4821 | 11158 | 1533 | 3.829 | 4510 | 3.103 -35,6
HINDISTAN 369 442 1.351 1.907 | 2530 | 2695 | 2.818 537,5

Kaynak: IMF

e 2000 yili referans alindiginda 2025 yili sonu itibariyle kisi basina dusen gelirini en
fazla artiran udlkeler: Cin (13 kat), Romanya (12 kat), Gurcistan (12 kat),
Bulgaristan (11 kat) Azerbaycan (10 kat), ve Rusya (8 kat) olmustur. Bu 6

ulkeden besinin sinirfyakin komgumuz olmasi, Uzerinde durmaya deger bir

gelismedir.
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e Sadece 2025 yilinda kisi basina gelirini en fazla artiran Ulkeler ise sirasiyla;

isvicre (6.365 dolar), Hollanda (5.483), isve¢ (5.015 dolar) ve Kanada (4.012

dolar) olmustur.

e Turkiye kisi basina dusen geliri artirmada hem son 25 yilda hem de 2025 yilinda
iyi bir performans goésterememistir. Nitekim 2025-2000 déneminde sadece Ug kat,
2025 yilinda ise dolarin hem dinya genelinde deger kaybetmesi ve hem de
TL’nin Ulke icinde dolara kars1 deger kazanmasina ragmen Turkiye'de kisi basina

gelir sadece 2.315 dolar artmigtir. Dolayisiyla fiktif boyutu olmasina ragmen Kisi

basina dusen gelir artigi yetersiz kalmistir.

1.2.2.2. KURESEL TIiCARETTE GELiISMELER

2025 yili kuresel ticaret boyutunda hig¢ de alisik olunmayan gelismelere sahne olmustur.
Yeni ABD yonetiminin aldigi yeni kararlar ve aldigi
degisiklikler adeta bas dondurmustir. Kuresel ticarette yasanan gelismeler Tablo

1.31°de verilmistir. Buradan gorulebilecegdi gibi;

e 2025 yili sonunda kuresel ticaret hacminin yuzde 4,1 oraninda artarak 33,6
trilyon dolara ulasmasi beklenmektedir. Bu artisa bagh olarak 2025 yilinda
kiresel mal ihracatinin 24,4, hizmet ihracatinin ise 10,3 trilyon dolar olarak

gerceklesmesi ongorulmektedir. Boylece hizmet ihracati ilk kez 10 trilyon dolar

barajini asmig olacaktir.
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TABLO 1.31: KURESEL TICARETTE GELISMELER (Dolar)

GOSTERGE 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Kiiresel Hasila (Trilyon Dolar) 88,3 86,1 98,2 102,4 106,9 111,1 117,2
Kiiresel Hasila (PPP-Trilyon Dolar) 140,6 | 140,2 157,1 174,3 186,9 197,9 208,9
DUNYA MAL-HIZMET TiCARETI

Dunya Mal-Hizmet Ticaret Hacmi (%) 1,2 -7,8 10,9 51 0,7 3,6 4,1
Mal-Hizmet ihracati (Trilyon Dolar) 247 22,3 28,0 31,5 30,9 32,2 33,6
Mal ihracati (Trilyon Dolar) 18,4 171 21,7 24,1 22,9 23,5 24,4
ithalat

Geligsmis Ulkeler 0,4 -6,0 11,5 51 -3,2 1,3 34
Gelismekte olan Ulkeler -0,6 -5,4 10,6 1,8 1,4 4,2 2,8
ihracat

Gelismis Ulkeler 0,4 -6,5 9,9 3,7 -0,9 0,6 2,2
Gelismekte olan ulkeler -0,2 -3,6 12,0 1,7 0,4 6,3 5,7
Kaynak: IMF

2025 yilinda gelismekte olan ulkelerin ithalatlarinin yizde 2,8, ihracatlarinin ise
yuzde 5,7 oraninda arttig1 gortlmektedir. Gelismis Ulkelerin ise ihracatlari yuzde
2,2, ithalatlar yuzde 3,4 artmistir.

Trump’'in yeni Merkantilist politikalarina bagl olarak dunya ekonomisi ve
ticaretinin bir yol ayrimina geldigi sdylenebilir. Bu ayrimda politika tercihlerinin mi
yoksa uluslararasi iktisat teorisinin temel yasalarinin mi gecgerli olacagini zaman
gOsterecektir. Mevcut kosullarda bir gecis/arayis donemi yasanacadi, yeni is
birliklerinin gindeme gelecegi anlasiimaktadir.

Bu sdylemleri uzun dénemli kiresel biylime ve ticaret verileri iceren grafik de
teyit etmektedir. Kuresel ticaret hacmine iligkin trend dogrusu azalan bir egilim
gosterirken kuresel dretim artisina iliskin trend dogrusu goreli olarak istikrara
isaret etmektedir. Ayrica, uzun slre Uretim artisinin Uzerinde seyreden ticaret
hacmindeki yillik artiglar Uretim artisina iyiden yaklasmigtir. Yani, sadece ABD
yonetiminin politika tercihleri degil, uretim ve ticarete iligkin pratik gelismeler de
yeni bir doneme isaret etmektedir. Bu baglamda, ABD’nin dis ticaret
politikalarindaki degismeleri bir neden degil, bir sonug olarak degerlendirmek de
mumkun hale gelmektedir. Bu gelismeleri iyi okumak ve ikili ticari iligkiler
Uzerinde daha fazla durmak gerekmektedir ¢linkli genel kiresel ticari iklimden
esen ruzgarlarin degil, ikili iyi iligkiler ve is birlikleri daha dnemli hale gelecek gibi

gorunmektedir.
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Kuresel mal ve hizmet dig ticareti ile kuresel hasila etkilesimini degerlendirebilmek

amaciyla ilgili gostergelere Tablo 1.32'da yer verilmistir. Buradan;

2000 yilinda 6,4 trilyon dolar olan mal ihracati 2025 yili sonunda 24,3 trilyon
dolar ile yeni bir rekor kirmistir. Boylece 2000-2025 donemindeki toplam mal
ihracati 411 trilyon dolari asmistir. Kiresel hizmet ihracat hacmi de 2025 yilinda
yeni bir rekora imza atmis ve 10 trilyon dolari gecmistir. Mal ve hizmet ihracati 34
trilyon dolari asarak toplamda da tarihi rekor kirmistir. 2025 yilinda dunyanin en
buyuk ithalatgisi olan ABD’de uygulanan dis ticaret politikalarinin; ticaret daraltici
etkilerinin degil, ticaret saptirici etkilerinin daha belirgin olarak goéruldigu

anlasiimaktadir.
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TABLO 1.32: KURESEL TICARETTE GELISMELER (Milyar Dolar)

Kiiresel | Mal ihracati | (B/A) | Hizmet | (CIA) Mﬁ:'r:::za’:‘let (DIA)

Hasila (A) (B) (%) | ihracati (C) | (%) B (%)

2000 33.588 6.455 19,2 1328 4.0 7.783 23,2
2001 33.396 6.193 18,5 1.350 40 7543 22,6
2002 34.674 6.498 18,7 1431 4.1 7.929 22,9
2003 38.902 7.586 19,5 1627 42 9.213 23,7
2004 43817 9.221 21,0 2.033 4.6 11.254 25,7
2005 47.457 10508 | 22,1 2.209 438 12.807 27.0
2006 51.448 12128 | 236 2.605 5.1 14.733 28,6
2007 57.968 14.026 | 242 3.150 5,4 17.176 29,6
2008 63.612 16165 | 254 3529 55 19.694 31,0
2009 60.334 12561 | 20,8 3.274 5.4 15.835 26,2
2010 66.011 15301 | 232 3552 5.4 18.853 28,6
2011 73.312 18338 | 250 4.080 5,6 22.418 30,6
2012 74.690 18511 | 248 4215 5.6 22726 30,4
2013 76.990 18563 | 24,1 4914 6,4 23477 30,5
2014 79.400 18637 | 235 5.023 6.6 23.860 30,1
2015 74.900 16191 | 216 5.023 6,7 21214 28,3
2016 76.200 15748 | 20,7 5.093 6.7 20.841 274
2017 81.952 17324 | 21,1 5.524 6,7 20877 27.9
2018 87.039 18977 | 218 | 6.051 7.0 25.078 28,8
2019 88.323 18417 | 209 | 6.239 71 24.696 28,0
2020 86.051 17058 | 198 | 5229 6.1 22310 25,9
2021 98.226 21663 | 221 6.271 6,4 27.981 28,5
2022 102.402 24.128 23,6 7.263 7,1 31.466 30,7
2023 106.940 22.950 21,5 7.832 7,3 30.940 28,9
2024 111.113 23.478 21,1 8.310 7,5 32.192 29,0
2025 | 117165 24390 | 208 | 10348 8.8 34.738 278
TOPLAM | 1.865.910 | 411.015 | 220 | 117.79 | 63 529.636 27,9

Kaynak: IMF

e Bununla birlikte, 2025 yilinda kuresel boyutta disa agiklik oraninin yani mal ve
hizmet ticaretinin kuresel hasilaya oraninin 2024 yilindaki yuzde 29 oraninin
gerisine dustugu ve yuzde 27,9 olarak gercgeklestigi gorulmektedir. Bu sebeple,

kuresel ticaret hacmi tutar olarak artarken Uretime orani gerilemistir.
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KURESEL MAL VE HiZMET TiCARETI (Milyar Dolar)
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Kisaca, 2025 yili kuresel ticaret boyutundan belirsizlikler yili haline gelmis, gelismelerde
orta ve uzun vadeli stratejilerden ¢ok kisa vadeli/anlik kararlar belirleyici olmustur.
Ancak, son 40 yilda ulkelerin Uretim ve ticaret boyutlariyla is birligi ve entegrasyon
dizeyinde yasanan artiglarin  alinan  kararlarin  etkisini  sinirlandirdigini,
sinirlandiracagini sdylemek gerekmektedir. Olusan uretim, tedarik ve dolayisiyla deger

zincirlerindeki halkalari hizlica degistirmek ¢ok da kolay olmayacaktir.
1.2.2.3. CARi DENGELERDE GELISMELER

Ulkelerin dis ekonomik iligkilerindeki gelismeleri ve buna iligkin risk algisini belirleyen
onemli bir alan 6demeler dengesi ve bunun alt unsuru olan cari iglemler hesabidir.
Tablo 1.33'de secilmis ulkelere iliskin cari islemler dengesi istatistikleri verilmistir.

Buradan;
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e ABD’nin 2024 yilinda artan cari agiginin bu trendini 2025 yilinda da surdtrdigu

ve yuzde 3 oraninda artarak 1,2 trilyon dolara ulastigi gorulmektedir. Dolayisiyla

ABD’de 2025 yil itibariyle dis ticaret politikalarinda yapilan radikal degisiklikler

henuz istatistiklere yansimamistir.

TABLO 1.33: BASLICA ULKELERDE CARIi DENGE (Milyar Dolar)

2020 | 2021 2022 | 2023 2024 2025 Degisim Dt(a::gel

(%) | GsYiH (%)
ABD -593.498 | -858.633 | -993.134 | -928.003 | -1.185.300 | -1.220.841 3,0 -4,0
B. KRALLIK -79.182 | -13.738 | -65.683 | -118.276 | -96.810 | -122.348 26,4 -3,1
BREZILYA 24.914 | -40.409 | -42.157 | 27.933 | -57.890 | -56.577 2,3 2,5
HINDISTAN 24.011 | -38.693 | -66.982 | -26.032 | -23.255 | -41.427 78,1 -1,0
AVUSTURALYA | 23.631 | 39.852 | 6.959 | -4.003 | -34.804 | -33.833 2,8 1,8
ROMANYA 112,793 | -20.624 | -28.273 | -23.245 | -32.014 | -33.675 5,2 -8,0
KANADA -33.396 | -0.388 | -6.658 | -13.619 | -10.276 | -32.284 214,2 1,4
S.ARABISTAN | -25.547 | 40.534 | 150.353 | 35.133 | -5.750 | -26.445 359,9 2,1
TURKIYE -30.980 | -6.221 | -46.283 | -41.469 | -10.457 | -22.523 115,4 1,4
YUNANISTAN | -13.840 | -15.258 | -23.390 | -16.322 | -17.969 | -16.252 -9,6 -5,8
ENDONEZYA 4433 | 3511 | 13215 | -2.042 | -8.681 | -15.204 75,1 1,1
ARJANTIN 2688 | 6.625 | -3.964 | -20.750 | 5.700 -8.081 -241,8 1,2
BULGARISTAN | 0.313 | -0.909 | -2.423 | 0915 | -1.796 | -4.900 172,8 3,8
MEKSIKA 26.871 | -4.563 | -18.920 | -12.595 | -16.740 | -4.642 72,3 -0,3
G. AFRIKA 6.653 | 15670 | -1.320 | -4.141 | -2618 | -3.829 46,3 -0,9
FRANSA 54239 | 8212 | -39.607 | -31.793 | 2.883 -2.559 -188,8 -0,8
ITALYA 71680 | 45.792 | -36.326 | 3.178 | 26.795 | 24.682 7.9 0,9
ISVEC 30498 | 39.153 | 22.859 | 33.656 | 35798 | 38.666 8,0 58
RUSYA 35373 | 124.953 | 237.735 | 49.397 | 63.167 | 44.261 -29,9 1,7
ISPANYA 10.167 | 11.303 | 6.077 | 44.258 | 54.834 | 50.174 -8,5 2,7
iSVICRE 4177 | 62467 | 76.873 | 52.358 | 72.411 | 70.154 -3,1 7,0
G. KORE 75.002 | 85228 | 25.829 | 32.822 | 99.043 | 89.252 -9,9 48
HOLLANDA 53.039 | 108.128 | 70.995 | 107.021 | 111.085 | 125.870 13,3 9,5
JAPONYA 149.936 | 196.206 | 89.909 | 155.878 | 193.665 | 166.937 13,8 3,9
ALMANYA 248.834 | 301.097 | 160.228 | 251.784 | 263.785 | 271.697 3,0 5.4
CIN 248.836 | 352.886 | 443.374 | 263.382 | 423.919 | 640.834 51,2 3,3
Kaynak: IMF

e ABD’nin ardindan 2025 yilinda da en fazla cari agik veren Ulke yine B. Krallik

(ingiltere) olmustur ve 2025 yili sonunda cari agigin 122 milyar dolari asmasi

beklenmektedir. Gerek ABD gerekse ingiltere’nin rezerv niteliginde paraya sahip

olmasi, bu agigin bir 6demeler bilangosu krizine yol agmasini engellemektedir.

e ABD ve Ingiltere’nin ardindan 2025 yili itibariyle en fazla cari agik vermesi

beklenen ulkeler; Brezilya (56,5 milyar dolar), Hindistan (41,4 milyar dolar),

Avusturalya (33,8 milyar dolar) ve Romanya (33,6 milyar dolar) olmustur.
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e 2025 yilinda cari fazla verenler siralamasinda genel tabloda bir degisiklik
olmamis, ilk siralari yine Cin (640 milyar dolar), Almanya (271 milyar dolar),
Japonya (166 milyar dolar) ve Hollanda (125 milyar dolar) paylasmistir. ABD’nin
en fazla acgik veren ulke olarak tablonun en Ustunde, Cin’in ise en ¢ok fazla veren
ulke olarak tablonun en altinda yer almasi, ticaret savaslarinin gerekgesini ortaya
koymasi bakimindan dikkat ¢ekicidir.

e En yuksek cari agik oranina sahip Ulkelerin ise; Romanya (%8), Yunanistan
(%5,8), ABD (%4), Bulgaristan (%3,8) ve Iingiltere (%3,1) oldugu goriiimektedir.

Ug komsu Ulkedeki cari acik oranlarinin yiiksekligi dikkat gekicidir.

SEGILMi$ ULKELERDE CARi DENGE/GSYiH (2025-%)
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Tarkiye'de uzun yillar yuksek cari aglk oranina sahip iken son yillarda uygulanan
politikalar sonucunda, ekonominin yavaglamasinin da katkisiyla, bu orani makul
duzeylere dusurebilmistir. Ancak, bu olumlu gelismenin konjonkturel olmaktan
cikarilarak yapisal bir Ozellik haline gelebilmesi igin uUretim deseninde ¢ok onemli

degisimler gerekmektedir.
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1.2.2.4. KAMU DENGELERINDE GELiSMELER

Kamu borglarinin gevrilebilirligi, risk primi ve faiz oranlarinin yonu konusunda bilgi
sunmasi nedeniyle kamu dengelerindeki gelismeler son derece 6nem tasimaktadir.

Tablo 1.34’de secilmis Ulkelere iligkin kamu ekonomisini yansitan istatistiklerine yer

verilmistir. Buradan;

2025 yilinda

siraslyla; Fransa (ylzde 51,9), Yunanistan (ylizde 49,8), italya (ylizde 47,4) ve

kamu gelirlerinin GSYIH’ya oraninin en yiiksek oldugu Ulkeler

Almanya (ylzde 47,9) olmustur.

Kamu harcamalarinin GSYiHya orani agisindan segcilmis Ulkeler arasinda da ilk

sirada Fransa yer alirken; italya, Almanya, Yunanistan ve Brezilya bu Ulkeyi

izlemektedir.
TABLO 1.34: SECILMiS ULKELERDE KAMU GELIR-GIDERLERI/GSYiH (%)
GELIR/GSYIiH HARCAMA/GSYiH (GELiR-GiDER)/ GSYiH
ULKE 2023 | 2024 | 2025 | 2023 | 2024 | 2025 2023 2024 2025
CiN 26,0 | 256 | 25,1 | 32,7 | 32,9 | 33,7 -6,7 -7,3 -8,6
BREZILYA 37,6 | 39,5 | 39,6 | 45,3 | 45,7 | 48,0 -7,7 -6,2 -8,4
ABD 299 (299|304 | 37,7 | 37,9 | 37,8 -7,8 -8,0 -7,4
HINDISTAN 20,5 | 20,5 | 20,2 | 279 | 28,4 | 27,3 -7,4 -7,9 -7,1
G7 35,4 | 35,5 | 36,1 | 41,5 | 41,7 | 41,7 -6,1 -6,2 -5,6
FRANSA 514 | 514 | 519 | 56,8 | 57,2 | 57,3 -54 -5,8 -54
B. KRALLIK 38,8 | 38,3 | 394 | 448 | 44,0 | 43,7 -6,1 -5,7 -4,3
MEKSIKA 242 | 246 | 24,2 | 285 | 30,3 | 28,5 -4,3 -5,7 -4,3
TURKIYE 27,3 | 28,1 | 28,9 | 32,5 | 32,6 | 32,5 -5,2 -4,6 -3,7
ITALYA 46,7 | 471 | 47,4 | 54,0 | 50,6 | 50,7 -7,2 -3,4 -3,3
AB 454 | 45,9 | 46,2 | 48,9 | 49,0 | 494 -3,5 -3,1 -3,3
ENDONEZYA | 15,0 | 145 | 13,7 | 16,6 | 16,8 | 16,5 -1,6 -2,3 -2,8
RUSYA 33,5353 | 351 | 357 | 36,9 | 37,8 -2,2 -1,6 -2,7
AVUSTRALYA | 36,3 | 36,7 | 36,6 | 37,6 | 38,9 | 39,3 -1,3 -2,3 -2,7
ALMANYA 457 | 46,8 | 47,9 | 48,1 | 494 | 50,4 -2,5 -2,7 -2,5
HOLLANDA 436 | 43,5 | 43,2 | 44,0 | 444 | 45,3 -0,4 -0,9 -2,1
G. KORE 224 1218|226 | 231|225 | 24,1 -0,7 -0,8 -1,5
JAPONYA 36,9 | 376 | 37,4 | 39,2 | 39,1 | 38,6 -2,3 -1,5 -1,3
YUNANISTAN | 48,2 | 49,3 | 49,8 | 49,5 | 48,0 | 49,8 -1,4 1,3 0,0
iISVICRE 32,2 | 325|323 | 321|319 | 32,1 0,1 0,6 0,3
ARJANTIN 32,3 | 315|322 | 376 | 31,0 | 31,8 -5,3 0,5 0,4
Kaynak: IMF

Kamu gelir—gider dengesi onemli oranda agik veren ulkeler sirasiyla; Cin (yuzde
8,6). Brezilya (yuzde 8,4), ABD (yuzde 7,4), Hindistan (yluzde 7,1), olmustur.
alan ulkelerden sadece Cin, Endonezya ve Rusya’nin kamu

Tabloda yer

dengelerinde belirgin kétulesme oldugu gorulmektedir.
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Tabloda dikkati ceken onemli bir UGlke de Arjantin’dir. Uzun sudredir kriz
kosullarinda bulunan bu Ulkede son iki yilda kamu dengesi acgiktan fazlaya
gecmis, bu sayede de enflasyonla mucadelede 6nemli kazanimlar elde etmeye
baslanmistir. TUrkiye’de bu gosterge baglaminda iyilesme dikkati gekmektedir.
Ancak, henliz fazla verme noktasina gelinememis, bu nedenle de enflasyonla

mucadelede istenen basari saglanamamisgtir.

1.2.2.5. KAMU BORG STOKU VE FAIZLERINDE GELISMELER

2025 yilinda kamu briit bor¢ stokunun GSYiH’ya oranindaki gerceklesme tahminlerine

iliskin istatistikler Tablo 1.35’de verilmistir. Buna gore;

Kamu borg stoku orani siralamasinin baslarinda; Japonya, Yunanistan, italya,
ABD, Fransa, Kanada ve B. Krallik yer almaktadir. Bu Ulkelerin borg duzeyi ulke
hasilalarinin oldukga Uzerindedir. Son dért yilda Japonya ve Yunanistan bu
orani duzenli olarak asagiya c¢ekmeyi basarmistir. ABD ve Cin ise borg
oranlarini artirmaktadir.

TABLO 1.35: KAMU BRUT BORG STOKU/GSYiH %

2022 2023 2024 2025
JAPONYA 2482 240,5 236,1 2296
YUNANISTAN 178,4 165,2 154,8 146,7
iTALYA 138,3 134,6 135,3 136,8
ABD 119,1 119,8 122,3 125, 1
FRANSA 111,4 109,6 113,1 116,5
KANADA 104,2 107,7 111,3 113,9
B. KRALLIK 99,6 100,4 101,2 103,4
CIN 75,5 82,0 88,3 96,3
BREZILYA 83,9 84,0 87,3 91,4
AB 83,9 81,9 82,4 83,2
HINDISTAN 82,2 80,7 81,6 81,4
ARJANTIN 84,3 154,6 84,7 78,8
ALMANYA 64,4 62,4 63,5 64,4
MEKSIKA 53,8 52,6 58,3 58,9
G. KORE 49,8 50,5 49,8 53,4
AVUSTURALYA 50,2 49,6 50,7 51,0
HOLLANDA 48,4 45,9 43,8 44,0
ENDONEZYA 40,1 39,6 40,2 40,8
iISVICRE 37,2 38,7 37,5 36,9
TURKIYE 30,2 28,7 24,0 24,3
RUSYA 18,5 19,5 20,3 23,1

Kaynak: IMF
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Kamu borg¢lulugu agisindan Turkiye'nin durumu oldukga iyi gdérunmektedir.
Ancak, borglanma faizlerinin yUksekligi, bor¢ stoku duguk olsa da but¢eden faize
giden tutarin yuksek olmasina yol acmaktadir. Kamunun daha dusuk faizle
borclanabilmesi ve faiz giderlerinin azalmasi igin bir taraftan enflasyonun
dusurtlmesi, diger taraftan da kamuda kaynak kullaniminda etkinligin artiriimasi

gerekmektedir.

Tablo 1.36'da secilmis bazi Ulkelerin 10 yillik devlet tahvilleri igin 0dedigi faizler yer

almaktadir. Bu verilere gore;

incelenen Ulkeler icinde en yiiksek borglanma faizini acgik ara Tirkiye
O0demektedir. Turkiye'yi savas surecinde olan Rusya ve dinya geneline gore
daha ylUksek enflasyonu olan Brezilya izlemektedir. Bu Ulkelerin disinda cift

haneli faizle borglanan bulunmamaktadir.

TABLO 1.36: SEGILMiS ULKELERDE KAMU BORGLANMA FAIZLERI (%)

2020 2021 2022 2023 2024 2025
ABD 0,93 1,5 3,7 3,9 4.7 4.2
Japonya 0,0 0 -- 0,7 1,1 2,1
Cin 29 2,6 2,6 2.4 1,4 1,6
ingiltere 0,27 0,9 3,8 3,6 4,6 4,5
Almanya 0,0 -0,2 2,3 2,0 2,5 2,8
Fransa 0,0 1,1 3,0 2,6 3,4 3,5
italya 0,52 0,52 4.3 3,7 3,7 3,5
ispanya 0,04 0,5 3,5 3,0 3,1 3,3
Yunanistan 0,63 1,3 4.5 3,1 3,4 3,4
Euro bolgesi 0,0 -0,2 2,3 2,0 25 2,8
Rusya Fed. 6,2 8,4 10,3 11,7 15,1 14,3
Brezilya 2,2 10,3 13,3 10,5 14,6 13,7
Hindistan 5,9 6,5 7,3 7,2 6,8 6,6
Endonezya 5,9 6,3 7,0 6,5 7.1 6,1
Gliney Afrika 8,9 9,4 10,0 9,9 9,1 8,3
Tiirkiye 12,5 23,2 8,7 24,8 26,7 27,3

Kaynak: The Economist.com

2025 yihinda ABD’de kamu borglanma faizleri binde bes diuzeyinde gerilerken
Euro bdlgesinde binde 3 oraninda artmistir. Bu gelismenin dolarin goreli deger

kaybinda rol oynadigi sdylenebilir.
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10 YILLIK DEVLET BORGLANMA FAIZLERI (Yilsonu %)
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Diger taraftan, asagidaki grafikten de gorilebilecedi lizere, Turkiye 2025 yilinda
da bltge acgigina oranla en yuksek faizi ddeyen Ulke konumunu korumustur.
Yuksek enflasyon, enflasyonla mucadeleyi yeterince desteklemeyen maliye
politikasi, ¢ok yuksek borg ¢cevirme oranlarinin talep edilen risk primini artirmasi

boylesi bir durumun baslica gerekgeleridir.

BUTGE DENGESI/GSYiIH VE BORGLANMA FAIZLERI (2025-%)
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Dinya ekonomisinde gelismelerde faiz oranlari ve capraz kur degdismeleri cok

belirleyici olmaktadir. Bu iki degisken trilyonlarca dolarlik finansal yatirimlarinin

yonunu  sekillendirmekte, bu sekilenme de paralelinde riskleri/firsatlari

getirmektedir. Bu surecgte ulkelerin olasi zararlardan korunabilmeleri igin dusuk

kamu agig1, dusuk enflasyon ve gercekgi degerlenmis doviz kuru kosullarini es

zamanl olusturmasi gerekmektedir.
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1.2.2.6. iISTIHDAMDA GELISMELER

Tablo 1.37°de Ulkeler itibariyle nufus gelismeleri verilmistir. Buradan;

e Ddunyanin en kalabalik Ulkelerinin agik ara Hindistan ve Cin oldugu gorulmektedir.

Hindistan ntfusu 2025 yilinda 12,9 milyon kisi artarken Cin ntfusu 3,2 milyon kigi
azalmistir.

e Tablodan genel nufus egiliminin dusuk artis veya gerileme seklinde oldugu

anlasiimaktadir.

TABLO 1.37 BASLICA ULKELERDE NUFUS (Milyon Kisi)
1980 2000 2010 2020 2023 2024 2025 2025-2024
HINDISTAN 696,8 1.059,6 | 1.240,6 | 1.396,4 | 1.438,1 1.450,9 1.463,9 12,9
QiN 987,1 1.267,4 | 1.340,9 | 1.412,1 | 1.409,7 | 1.408,3 1.405,1 -3,2
ABD 227,6 282,3 309,7 331,3 337,0 340,1 341,7 1,6
ENDONEZYA 147,5 206,3 237,6 270,2 278,7 281,6 284 .4 2,8
BREZILYA 118,6 174,7 194,7 209,2 211,7 212,6 213,4 0,8
RUSYA 146,6 142,8 147,7 146,3 146,1 145,6 -0,5
MEKSIKA 68,1 99,4 114,8 128,2 131,1 132,3 133,4 1,1
JAPONYA 116,8 126,8 127,6 125,8 124,5 123,9 123,3 -0,6
TURKIYE 45,3 64,7 73,7 83,6 85,3 85,5 86,0 0,5
ALMANYA 76,8 81,5 80,3 83,2 83,3 83,5 83,7 0,1
B. KRALLIK 56,3 58,9 62,8 67,1 68,3 69,2 69,9 0,6
FRANSA 53,7 58,9 62,8 65,3 68,2 68,4 68,6 0,2
G.AFRIKA 29,1 44,9 514 60,0 62,2 63,0 64,0 0,9
ITALYA 56,4 56,9 59,7 59,6 59,0 59,0 58,9 0,0
G. KORE 38,1 47,0 49,6 51,8 51,7 51,8 51,7 -0,1
ISPANYA 37,7 40,6 46,6 47,4 48,6 49,1 49,7 0,6
ARJANTIN 28 36,8 40,8 454 46,7 471 47,6 0,5
KANADA 24,5 30,6 34,0 38,0 40,0 411 41,6 0,4
POLONYA 35,6 38,3 38,0 38,0 36,8 36,6 36,5 0,1
S. ARABISTAN 8,4 18,1 24,0 31,6 0,0 0,0 0,0 0,0
AVUSTURALYA 14,8 19,1 22,2 25,6 27,0 27,4 27,7 0,3
VENEZUELLA 15 24 .4 28,5 28,0 0,0 0,0 0,0 0,0
ROMANYA 22,4 22,5 20,3 19,3 19,1 18,9 18,8 -0,1
HOLLANDA 141 15,9 16,6 17,4 17,8 17,9 18,0 0,1
iSVEC 8,3 8,9 9,4 10,4 10,6 10,6 10,7 0,1
YUNANISTAN 9,6 10,8 11,1 10,7 10,4 10,4 10,4 0,0
PORTEKIZ 9,8 10,3 10,6 10,3 10,6 10,7 10,8 0,1
AZERBAYCAN 8,0 9,0 10,0 10,1 10,2 10,4 0,1
MACARISTAN 10,7 10,2 10,0 9,8 9,6 9,6 9,6 0,0
ISVICRE 6,3 7.2 7.8 8,6 8.8 9,0 9,0 0,1
BULGARISTAN 8,8 8,2 7,5 6,9 6,4 6,4 6,3 -0,2
GURCISTAN 4.1 3,8 3,7 3,7 3,7 3,7 0,0

Kaynak: IMF
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e Turkiye’'nin nufusu 2025 yilinda 500 bin kisi artmis ve 86 milyona ulasmistir.
Tarkiye icin genel egilim nufus artisinin ¢ok belirgin bir sekilde yavaglamasidir.
Bu gelismede kentlesmenin ve ekonominin getirdigi zorlu kogullarin énemli bir

rolUu oldugu soylenebilir.
Yeterli sayida istihdam imkani yaratmak ve issizlikle mucadele insanligin 6nemli
gundem maddelerinden biri olmak durumundadir. Ancak, bu konuya yaklagsimda da
dinkd yani tarnm ve sanayi toplumlarinin paradigmalarinin digina g¢ikilmasi
gerekmektedir. Bu durum hem strateji gelistirme hem de iggucune kazandiriimasi

gereken nitelikler boyutunda gecerlidir.

Tablo 1.38'de ise igsizlige iligkin bazi ulke verileri yer almaktadir. Buradan
gorulebilecegi gibi;
e Incelenen llkeler arasinda ift haneli igsizlik oranlarina sahip Ulkeler; G. Afrika
Cumhuriyeti (ylizde 32,7), Glrcistan (yizde 13,9) ve ispanya (yizde 10,8)
olmustur. issizlikle miicadelede énemli sonuglar alan Yunanistan (yizde 9) ve

Tarkiye’'de (yuzde 9,3) issizlik orani da yine ylksek seyretmektedir.
TABLO 1.38: BASLICA ULKELERDE iSSiZLiK ORANLARI (%)

1980 2000 2010 2020 2023 2024 2025 2025-2024
G. AFRIKA 9,2 23,0 24,9 29,2 32,4 32,6 32,7 0,1
GURCISTAN 10,3 27,2 18,5 16,4 13,9 13,9 0,0
ISPANYA 11,0 13,9 19,9 15,5 12,2 11,3 10,8 -0,5
YUNANISTAN 2,7 11,4 12,7 16,3 11,1 10,1 9,0 -1,1
TURKIYE 7,2 6,0 11,0 13,1 9,4 8,7 8,3 -0,4
ARJANTIN 3,0 17,1 7,8 11,6 6,1 7,2 7,5 0,4
FRANSA 6,3 9,2 9,3 8,0 7,3 7,4 7,6 0,2
BREZILYA 10,5 8,0 13,8 8,0 6,9 7,1 0,2
ITALYA 7,4 10,1 8,5 9,4 7,7 6,6 6,7 0,1
PORTEKIZ 7,8 4,7 11,5 7,1 6,6 6,5 6,4 -0,1
KANADA 7,5 6,8 8,1 9,7 54 6,4 6,9 0,5
ROMANYA 7,6 9,0 6,1 5,6 54 59 0,5
AZERBAYCAN 11,8 5,6 7,2 55 54 53 -0,1
ENDONEZYA 6,1 7,1 7,1 53 4,9 5,0 0,1
CIN 5,6 52 5,1 5,1 0,0
MACARISTAN 0,6 6,4 10,8 4.1 4.1 4,5 4,3 -0,2
BULGARISTAN 18,1 10,3 52 44 4,2 3,5 -0,7
B. KRALLIK 7,1 55 7,9 4,7 4.1 4,3 4,7 0,4
AVUSTURALYA 6,1 6,3 52 6,5 3,7 4,0 4,2 0,2
ABD 7,2 4,0 9,6 8,1 3,6 4,0 4,2 0,2
HOLLANDA 34 3,7 6,1 4,9 3,6 3,7 3,8 0,2
ALMANYA 3,4 8,0 6,6 3,6 3,1 3,4 3,7 0,3
POLONYA 16,1 9,6 3,2 2,8 29 29 0,0
MEKSIKA 1,2 2,2 53 4,4 2,8 2,7 29 0,3
G. KORE 5,2 4,4 3,7 3,9 2,7 2,8 3,0 0,2
RUSYA 10,6 7,4 5,8 3,2 2,5 24 -0,1
JAPONYA 2,0 4,7 5,1 2,8 2,6 2,6 2,6 0,0
iISVICRE 0,2 1,8 3,5 3,2 2,0 24 29 0,5

Kaynak: IMF
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e Diger taraftan, 2025 yilinda Bulgaristan, ispanya ve Tirkiye issizligi en fazla
azaltan Ulkeler olmustur. Bununla beraber, ilgili grafik incelendiginde issizlik
boyutunda ulkeler arasinda cok farkliliklarin oldugu gorulmektedir. Bu durum

kiresel boyutta yasal ve kagak isgucu hareketlerinin artmasina neden

olmaktadir.
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Bu verilerle birlikte insanin fiziki yaninda zihinsel emeginin de algoritmalar ve yapay
zekalar tarafindan ikame edilmeye baslandidi ve bu surecin ¢ok hizlanacagi dikkate
alindiginda issizlikte ¢ok uzak olmayan bir donemde ciddi sigramalar yasanabilecegini

soylemek yanlis olmayacaktir.
1.2.2.7. ENFLASYONDA GELISMELER

Dunya genelinde 6nemli ekonomilerindeki enflasyona iligkin veriler Tablo 1.39°da

verilmigstir. Buna gore;

e incelenen llkeler iginde 2024 yilinin tiiketici enflasyonunun acik ara en yiiksek
oldugu Ulkeler Turkiye ve Arjantin olmustur. 2024 yih sonunda Arjantin’de
enflasyon Turkiye'’den yuksek iken bu yil Turkiye’nin enflasyonu daha yuksek
gerceklesmistir. Bir baska deyisle Arjantin enflasyonu Turkiye’den ¢ok daha hizli
bir sekilde disurmustir. Tuketici enflasyonu Arjantin’de ylzde 28, Turkiye'de ise

yuzde 31 duzeyinde gergeklesmistir.
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TABLO 1.39: SEGILMi$S ULKELERDE YILLIK TUKETiCi ENFLASYONU

2020 2021 2022 2023 2024 2025 | 2025-2024

ARJANTIN 36,1 50,9 94,8 2114 117.,8 28,0 -89,8
TURKIYE 14,6 36,1 64,3 64,8 44,4 31,0 -13,4
RUSYA 4,9 8,4 11,9 74 9,5 7,6 -2,0
POLONYA 24 8,6 16,6 6,2 4,7 2,8 -1,9
AZERBAYCAN 2,6 12,0 14,4 2,2 4,9 52 0,3
MEKSIKA 3,2 7,4 7,8 4,7 4,2 3,7 -0,5
BREZILYA 4,5 10,1 5,8 4,6 4,8 4,9 0,1
ROMANYA 21 8,2 16,4 6,6 6,1 8,5 24
HINDISTAN 4,9 6,3 6,2 5,0 3,7 3,3 -0,5
MACARISTAN 2,7 7,4 24,5 55 4,6 4,1 -0,5
G.AFRIKA 3,2 54 7,2 52 3,0 4,0 1,0
HOLLANDA 0,9 6,4 1.1 1,1 4,0 2,5 -1,6
AVUSTURALYA 0,9 3,6 7,9 4,0 24 3,2 0,8
YUNANISTAN -2,4 4,4 7,6 3,7 29 2,8 -0,1
BULGARISTAN 0,0 6,6 14,3 50 2,1 4,0 1,9
B. KRALLIK 0,6 54 10,5 4,0 2,5 3,4 0,8
ENDONEZYA 1,7 1,9 54 2,8 1,6 2,6 1,0
ABD 1,6 7,4 6,4 3,2 2,7 2,6 -0,1
PORTEKIZ -0,3 2,8 9,8 1,9 3,1 2,1 -1,0
ITALYA -0,3 4,2 12,3 0,5 1,4 1,5 0,1
G. KORE 0,6 3,7 5,0 3,2 1,9 1,9 -0,1
KANADA 0,8 4,7 6,6 3,2 1,9 2,0 0,1
ALMANYA -0,5 54 10,8 3,0 2,5 1,7 -0,8
ISPANYA -0,6 6,6 55 3,3 2,8 2,1 -0,7
JAPONYA -0,9 0,5 3,9 29 29 2,8 -0,1
S. ARABISTAN 53 1,2 20 0,4 1,7 2,1 0,4
ISVEC 0,4 3,9 10,2 3,0 1,8 1,6 -0,2
FRANSA 0,1 3,5 7,0 4,2 1,7 1,5 -0,2
GURCISTAN 24 13,9 9,8 0,4 1,9 4,4 2,5
ISVICRE -0,8 1,6 2,9 1,8 0,6 0,1 -0,5
CiN 0,3 1,5 1,8 0,2 0,4 0,5 0,1
Kaynak: IMF

e Tablodan bircok Ulkenin enflasyonu 2025 yilinda da distrmeye devam ettigi ve
pandemi oncesi donem duzeylerine getirdigi gortlmektedir. Bununla birlikte
dolarin deger kaybi, emtia fiyatlarindaki artiglar enflasyon potansiyelini artirmis

gibi gérunmektedir.
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SEGILMi$ ULKELERDE TUFE ENFLASYONU (Yilsonu %)

140,0
120,0
100,0
80,0
60,0
40,0
20,0

GiN

TURKIYE
ARJANTIN
ROMANYA

RUSYA
AZERBAYCAN
BREZILYA
GURCISTAN
MACARISTAN
G.AFRIKA
BULGARISTAN
MEKSIKA

B. KRALLIK
HINDISTAN
JAPONYA
YUNANISTAN
POLONYA
ABD
ENDONEZYA
PORTEKIiz

S. ARABISTAN
iSPANYA
KANADA

G. KORE
ALMANYA
ISVEG
iITALYA
FRANSA
iSVICRE

AVUSTURALYA
HOLLANDA

2024 m2025

e Dilnyanin bir¢cok Ulkesinin son 2-3 yilda ylkselen enflasyona karsi yaptigi
mulcadelenin sonuglarini aldigi dikkate alindiginda, Turkiye’nin de bu konuda
basarili olmamasi igin bir gerekge olmadidi sdylenebilir. lyi koordine edilmis para
ve maliye politikalarn ile kararliik enflasyonla mucadelenin kilit boyutunu
olusturmaktadir.

1.2.2.8. POLITIKA FAIZLERINDE GELISMELER

Gelismis ekonomiye, iyi isleyen piyasa mekanizmasina ve yetkin Merkez Bankasi
uzmanlarina sahip Ulkelerde ekonomiyi ydnlendirmek ve enflasyonu dlstrmek
acisindan faiz politikasi ¢ok etkili bir ara¢ olabilmektedir. Enflasyon verileri birgok tlke
icin bu durumun gecerliligini teyit etmektedir. Tablo 1.40’da 6nemli Merkez Bankalarinin

politika faizleri verilmistir. Buna gore;

e Aldig1 kararlar sadece ABD igin degil kiresel boyutta da dnem tasiyan ABD
Merkez Bankasi (FED) 2025 yilinda politika faizini 75 baz puan dusurmustar.

Enflasyonda istenen sonugclarin alinmasi bu gelismede etkili olmustur.
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TABLO 1.40: SEGILMiS ULKELERDE MERKEZ BANKASI POLITIKA FAIZLERI %

ABD EURO B. | INGILTERE RUSYA | TURKIYE
2018 Aralik 2,50 0,00 0,75 7,75 24,00
2019 Aralik 1,75 0,00 0,75 6,25 12,00
2020 Aralik 0,25 0,00 0,10 4,25 17,00
2021 Aralik 0,25 0,00 0,25 8,50 14,00
2022 Aralik 4,50 2,50 3,50 7,50 9,00
2023 Aralik 5,50 4,50 5,25 16,00 42,50
2024 Mart 5,50 4,50 5,25 16,00 50,00
2024 Haziran 5,50 4,50 5,25 16,00 50,00
2024 Eylul 5,00 3,65 5,00 19,00 50,00
2024 Aralik 4,50 3,15 4,75 21,00 47,50
2025 Mart 4,50 2,65 4,50 21,00 42,50
2025 Haziran 4,50 2,15 4,25 20,00 46,00
2025 Eyliil 4,25 2,15 4,00 17,00 40,50
2025 Aralik 3,75 2,15 3,75 16,50 38,00

Kaynak: Strateji ve Buitge Bagkanhgi

e Avrupa Merkez Bankasi (ECB) ise 2024 yil sonunda ylzde 3,15 olan politika
faizini 2025 yili sonunda ylzde 2,15’e ¢ekmistir. Dlnya finans sisteminin bir diger
onemli merkezi olan ingiltere’de ise Merkez Bankasi yil iginde politika faizinde

100 baz puanlik indirime gitmigtir.

BAZI MERKEZ BANKALARININ POLITIKA FAIZLERI %
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e Ukrayna ile savas halinde olan Rusya’da da faiz indirimleri yapilmis ve politika
faizi yuzde 21'den yuzde 16,5’e dusurulmustur. Turkiye'de ise yuzde 47,4 ile yeni
yila baglayan politika faizi yilin sonunda yuzde 38 dusmustur. Bu yil icinde siyasi
gelismelere bagh olarak kur istikrari icin faiz artisinin yapilmak zorunda kalindigi

gOrulmustar.
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1.2.2.9. BORSALARDA GELISMELER

Borsalar acgisindan 2025 vyilinin, onceki iki yil gibi, genelde kazangh oldugu
gorulmektedir. Tablo 1.41’de borsalarin ulusal paralari cinsinden getirilerini igeren

istatistikler verilmistir. Buradan gorulebilecegi gibi;

e 2025 yilinda incelenen ulkeler iginde borsasi nominal olarak kaybettiren ulke
bulunmamaktadir. Ancak, en az kazandiran borsa; ylzde 8,7 ile Hindistan

olmustur.

TABLO 1.41: SECILMiS ULKELERDE BORSALARIN GETIRILERI %

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
ABD (S&P 500) 28,9 15,4 251 -19,2 22,5 23,3 17,7
Japonya (Nikkei 225) 18,2 16,5 6,9 -10,7 28,2 19,2 30,2
Cin (Shanghai Comp) 22,3 10,8 3,5 -14,2 -3,9 12,7 21,9
ingiltere (FTSE 100) 12,1 -12,5 16,4 2,7 3,1 5,7 22,9
Almanya (DAX) 25,5 3,9 18,6 -8,8 18,8 18,8 26,2
Fransa (CAC 40) 26,4 -6,1 32,9 -5,3 14,5 -2,2 11,6
italya (S&P/MIB) 28,3 -5,3 26,7 -9,1 27,0 12,6 33,3
ispanya (IBEX 35) 11,8 -14,4 8,9 -1,8 22,2 14,8 51,8
Euro area (EURO STOXX 50) 24.8 -4.4 23,6 -7,5 17,3 8,3 21,0
Rusya F. (RTS $ bazl ) 45,3 -9,7 14,3 -40,5 10,6 -17,6 23,8
Arjantin (MERV) 37,6 23,2 63,7 140,8 381,2 172,5 19,0
Brezilya (BVSP) 31,6 3,3 -15,1 0,5 211 -10,4 34,7
Hindistan (BSE) 14,5 15,4 26,1 4.1 17,3 8,6 8,7
Tirkiye (BIST) 25,4 27,6 35,8 197,3 34,5 31,6 22,4
Endonezya(IDX) 1,7 -4,2 11,4 3,5 6,3 2,7 26,3
G. Afrika (JSE AS) 8,2 3,8 26,3 1,2 2 9,4 40,2

Kaynak: The Economist.com

e Bu yilin en ¢ok kazandiran borsalari, ispanya, G. Afrika, Brezilya ve italya
olmustur. Borsa listanbul ise 2025 yilinda yatinmcisina yiizde 22,4 getiri
saglamis, ancak bu getiri enflasyonun oldukga altinda kalmisg, yani yatirrmcisini

zarar ettirmigtir.
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2025 YILINDA BORSALARDA GETIRI
(ULUSAL PARA CINSINDEN %)
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e Bununla birlikte, incelenen borsalarin 2019-2025 donemi ortalamasi olarak
genelde nominal olarak pozitif getiri sagladi§i anlasiimaktadir. Kiresel kosullar
acisindan 2026 yilinda borsalari zorlu kosullarin bekledigini sdylemek yanlis

olmayacaktir.
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1.2.2.10. TASARRUF VE YATIRIMLARDA GELISMELER

2025 yilinda da diinyanin tasarruf sampiyonlari degismemis; Cin, G. Kore ve isvicre ilk
sirayl almistir. Bununla birlikte, 2025 yili hemen hemen tum ulkelerde tasarruf

oranlarinin az da olsa geriledigi bir yil olmustur.

TABLO 1.42: SECILMiS ULKELERDE TASARRUF ORANLARI

2022 2023 2024 2025 | 2025-2024
Cin 44,8 42,6 429 42,1 -0,8
G. Kore 34,4 33,5 35,3 34,4 -0,9
isvicre 34,1 31,8 34,6 32,7 -2,0
Hindistan 31,6 32,6 32,3 31,5 -0,8
isveg 30,9 31,1 31,3 31,0 -0,3
Japonya 28,9 29,8 30,9 30,4 -0,5
Tiirkiye 34,0 31,8 30,1 30,2 0,1
Endonezya 30,7 30,2 30,8 30,2 -0,6
Hollanda 29,6 29,5 28,8 29,4 0,6
Rusya 33,6 29,4 29,2 28,5 -0,7
Almanya 27,1 27,5 27,1 26,7 -0,4
ispanya 23,1 23,9 244 24,3 0,0
italya 22,9 23,1 23,5 23,7 0,2
Meksika 21,5 23,2 23,2 23,1 -0,1
Macaristan 26,0 26,2 25,8 229 -2,9
Avusturalya 24,5 23,7 22,8 22,5 -0,3
Kanada 25,0 23,3 22,7 21,8 -0,9
Fransa 22,6 21,9 21,6 21,6 0,0
Portekiz 19,4 21,0 22,2 21,4 -0,9
Azerbaycan 38,2 27,8 222 19,7 -2,6
Polonya 19,8 19,4 17,6 17,4 -0,3
ABD 18,2 17,0 16,5 17,3 0,8
Bulgaristan 20,0 18,9 18,8 16,4 -2,4
Brezilya 15,9 14,5 14,3 14,2 0,0
B. Krallik 16,6 14,3 15,0 13,8 -1,2
Arjantin 17,3 15,9 16,7 13,6 -3,1
G. Afrika 15,3 14,3 13,4 12,2 -1,2
Yunanistan 9,3 10,0 11,1 12,1 1,0
Kaynak: IMF

2025 yili sonunda yiizde 30,2 olmasi beklenen Tasarruflar/GSYIH orani ile Tiirkiye de
yuksek oranl tasarruf yapan ulkeler arasinda yer almaktadir. Ayrica, bu yil tasarruf

oraninda binde bir dizeyinde artis beklenmektedir.
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Secilmis ilkelerin yatirim oranlarinin  (yatirmlar/GSYiH) gelisimi Tablo 1.43'de

verilmistir. Buna gore;

2025 yihinda incelenen ulkeler arasinda yatirrm orani en yuksek ulkeler; Cin,
Hindistan, Turkiye ve Endonezya olmustur. Bu ulkelerde yatirim oranlar yuzde
30’un Uzerinde olmakla birlikte, sadece Turkiye’'de artig goralmustur.

2025 yilinda yatirnm orani en fazla gerileyen ulkeler sirasiyla; Cin, Arjantin ve
isvicre olmustur. Bu durumun kiresel ekonomik diizende yasanan olumsuz
gelismelerin  ongorulebilirligi azaltmasi ile enflasyonla mucadelenin 6ncelikli

olmasina baglamak mumkundur.
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TABLO 1.43: SEGILMiS ULKELERE iLISKIN YATIRIM ORANLARI (%)

2022 2023 2024 2025 2025-2024

Cin 42 4 411 40,6 38,8 -1,8
Hindistan 33,6 33,4 32,9 32,5 -0,4
Tirkiye 38,6 34,6 30,7 31,5 0,8
Endonezya 29,7 30,3 31,4 31,2 -0,1
G. Kore 33,3 31,9 30,0 29,6 -0,4
Rusya 23,2 27,0 26,3 26,7 0,4
Japonya 26,8 26,1 26,1 26,5 04
isvicre 24.8 25,9 26,9 25,7 -1,2
isvec 26,9 25,3 25,4 25,2 -0,2
Avusturalya 23,9 240 247 24,3 -0,3
Meksika 22,8 23,9 241 23,4 -0,7
Kanada 25,3 23,9 23,2 23,2 0,0
italya 24,6 229 224 22,7 0,4
Macaristan 34,4 25,8 23,5 21,7 -1,8
Fransa 24,0 23,0 21,5 21,7 0,2
ispanya 22,7 21,1 21,2 21,7 0,5
ABD 22,0 21,6 21,5 21,4 -0,1
Almanya 23,3 22,0 21,5 21,3 -0,2
Bulgaristan 22,7 19,8 20,4 20,2 -0,1
Hollanda 229 20,1 19,7 19,9 0,2
Portekiz 21,4 20,5 20,1 19,5 -0,6
Polonya 221 17,7 17,7 18,0 0,4
Yunanistan 20,0 16,7 18,1 17,9 -0,2
B. Krallik 18,7 17,8 17,7 16,9 -0,8
Brezilya 18,1 15,8 16,9 16,7 -0,2
Azerbaycan 12,0 17,7 16,8 16,2 -0,6
Arjantin 17,9 19,1 15,8 14,8 -1,1
G. Afrika 15,7 15,4 14,1 13,1 -0,9
Kaynak: IMF

e 2025 yilinda incelenen Ulkeler arasinda yatirrm oranlarini belirgin bir sekilde
artiran Ulkeler ise Turkiye, Rusya ve Japonya olmustur. Turkiye’'nin bu grupta yer

almasi sevindiricidir.
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Tasarruf fazlasi ve agiklarini gérmek amaciyla Tablo 1.44’de tasarruf-yatirrm dengesine

iliskin veriler sunulmustur. Buradan,

e En fazla tasarruf agigi olan yani tasarruflarinin Gzerinde yatinm yapan ulkelerin
basinda; Yunanistan, ABD, Bulgaristan ve ingiltere gelmektedir. Ancak, 6zellikle
ABD ve Yunanistan’da son dort yilda tasarruf aciginda genelde bir gerileme

oldugu dikkati cekmektedir.

TABLO 1.44: SECILMiS ULKELERDE TASARRUF-YATIRIM DENGESI %

2022 2023 2024 2025
Yunanistan -10,7 -6,7 -7,0 -5,8
ABD -3,8 -4,5 -5,0 -4,1
Bulgaristan -2,7 -0,9 -1,6 -3,8
B. Krallik -2,1 -3,5 -2,7 -3,1
Brezilya -2,2 -1,3 -2,7 -2,5
Avusturalya 0,6 -0,3 -1,9 -1,9
Kanada -0,3 -0,6 -0,5 -1,4
Tarkiye -4,6 -2,8 -0,6 -1,3
Arjantin -0,6 -3,2 0,9 -1,2
Endonezya 1,0 -0,1 -0,6 -1,1
Hindistan -2,0 -0,7 -0,6 -1,0
G. Afrika -0,3 -1,1 -0,7 -0,9
Polonya -2,3 1,8 0,0 -0,7
Meksika -1,3 -0,7 -0,9 -0,3
Fransa -1,4 -1,0 0,1 -0,1
italya -1,7 0,1 1,1 1,0
Macaristan -8,3 0,4 2,3 1,2
Rusya 10,4 24 29 1,7
Portekiz -2,0 0,5 2,1 1,8
ispanya 0,4 2,7 3,2 2,7
Cin 24 1,4 2,3 3,3
Azerbaycan 26,1 10,0 54 3,4
Japonya 2,1 3,7 4,8 3,9
G. Kore 1,1 1,6 53 4.8
Almanya 3,8 55 5,6 54
isveg 4,0 5,8 59 5,8
isvicre 9,3 5,9 77 7,0
Hollanda 6,8 9,4 9,1 9,5

Kaynak: IMF

e Oransal olarak gerileme gdsterse de Hollanda, isvigre, isveg, Almanya, G. Kore
ve Japonya gibi cari fazla veren Ulkelerde tasarruf fazlasi veriimeye devam
edilmigtir.

e 2025 yihinda hem tasarruflar hem de yatirrm oranlarinda bir gerileme olmasi
ekonominin karar birimlerinin yani hane halki ve firmalarin gelecek algisina iligkin

degisikligin isareti olarak degerlendirilebilir.
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e Diger taraftan, teorik olarak diinya genelinde tasarruf arzi ile talebinin bir baska
deyigle 6dung verilebilir fon arz ve talebinin esitlenmesi s6z konusudur. Tasarruf-

yatirrm dengesine iligskin grafik 6nemli dlgtide bu denkligi ortaya koymaktadir.

1.2.2.11. DUNYA GIDA FiYATLARINDA GELiSMELER

Ulkeler agisindan gida yoniinden kendine vyeterlilik yani glvenligi ve vatandaslar
acisindan da gida guvenilirliginin dnemi her gegen gun artmaktadir. Pandemi slreci,
Rusya-Ukrayna Savasinda yasanan gida sorunlari, kiresel iklim degisikliginin getirdigi
zorunluluklar ve Yesil Mutabakata uyum c¢abalari bu artigsin 6nemli gerekgeleridir. Yine,
bozuk gelir dagilimi kosullarinda gida enflasyonunun siyasi sonuglar dogurma

potansiyelinin artmasi da yoneticilerin konuya bakigini etkilemektedir.

Uluslararasi Gida ve Tarim Orgiti’'niin (FAO) tarafindan yayimlanan Gida Fiyat

Endeksi istatistikleri Tablo 1.29'da verilmistir. Bu verilere gore;

e 1990-2025 doéneminde yillik ortalama olarak FAO Gida Fiyatlar endeksi,
dolayisiyla gida fiyatlari en ylksek dizeyine; 144,5 ile 2022 yilinda ulagmistir. Bu
yihin ardindan ise en yuksek Gida Fiyat Endeksi ile 2011 yilinda karsilagiimistir.

e Gida Fiyat Endeksi rekor kirdigr 2022 yilinin ardindan 2023 ve 2024 yilinda
gerilemis ancak 2025 yilinda yeniden artmigtir. Boylece, 2025 yilinda gida
fiyatlarindaki artig yuzde 4,2 olmustur.
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TABLO 1.45: FAO GIDA FiYATLARI ENDEKSI (2014-16=100)

St Yagh

GENEL Et | granteri | Hububat Tohu?nlar Seker
1990 63 81,5 426 58,1 455 77.7
1995 76,6 84,6 62,7 70,8 80 82,2
2000 53,3 60,3 54,5 51,4 42,9 50,6
2005 67,6 72,6 77,2 60,8 64,4 61,2
2006 72,9 714 73,1 71.2 70,5 91,4
2007 94,6 77.8 1224 | 100,9 107,3 62,4
2008 17,7 90,8 132,3 | 137,6 141 1 79,2
2009 91,8 81,6 91,4 97.2 94.4 112,2
2010 106,9 91,4 111,9 | 107,5 122,0 131,7
2011 131,8 | 1050 | 1299 | 1422 156,5 160,9
2012 1228 | 104,77 | 111,7 | 137.4 138,3 133,3
2013 120,1 106,2 | 1409 | 129,1 119,5 109,5
2014 1150 | 1121 130,2 | 115,8 110,6 105,2
2015 93,1 96,8 87.1 95,9 89,9 83,2
2016 92,0 91,1 82,6 88,3 99,4 111,6
2017 97,9 97,5 108,0 91,0 101,9 99,1
2018 95,8 94 4 107,3 | 100,8 87.8 77,4
2019 94,9 99,5 102,8 96,6 83,2 78,6
2020 98,1 95,3 101,8 | 1031 99,4 79,5
2021 1257 | 107,5 | 1196 | 1312 164,9 109,3
2022 1445 | 118,3 | 1495 | 1547 187.,8 114,5
2023 1245 | 1141 1237 | 130,9 126,3 145,0
2024 122,0 | 117,3 | 129,8 | 113,5 138,1 125,7
2025 127,2 | 123,2 | 146,9 | 107,9 161,6 104,3
‘Degisim (%) | 4,2 51 13,1 -4.9 17,1 17,0
Kaynak: FAO

FAO Gida Fiyat Endeksinin aylik bazli ve 1990-2025 yillarini igeren uzun dénem
ortalama degeri ile trend/egilim cizgisi incelendiginde, genel fiyat trendinin artis
egilimini korudugu ve gelinen duzeyin uzun donem ortalamasinin oldukca
Uzerinde oldugu gorulmektedir. Bu bakimdan, gida ve tarimsal hammadde

konusu gundemdeki 6nemini koruyacaktir.
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Diger taraftan, alt Urun gruplan acisindan 2025 yilindaki fiyat gelismeleri
incelendiginde; yagh tohumlarin fiyatlarinin yizde 17,1, sut Grunleri fiyatlarinin
yuzde 13,1, et fiyatlarinin ylizde 5,1 oraninda arttigi goérilmektedir. Bu yil seker
fiyatlarinda yluzde 17, hububat fiyatlari ise yluzde 4,9 oraninda gerileme
yasanmistir. Bu fiyat farkliliklar i¢ ticaret hadlerinin sadece sektorler arasinda

degil sektorun kendi icinde de degistigini ortaya koymaktadir.
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Tarim, gida ve ¢evre konusu tum Ulkelerin ve her bireyin farkl boyutlarda sorumluluklar

ustlenmesini gerektirmektedir. Bu hem beslenme ihtiyacimizin karsilanmasi hem de

gezegenimizin yasanabilir halde kalmasinin 6n kosuludur.

1.2.2.12. KURESEL REKABET SIRALAMASINDA GELISMELER

Dunya Rekabetcilik Merkezi (WCC) tarafindan 2025 yilina iligkin tlkeler bazindaki farkh
rekabet glcu endeksleri 69 Ulkeyi kapsayacak sekilde yayinlanmistir. Tablo 1.46’da bu

verilere yer verilmistir. Buna gore;

e 2025 yilinda Diinya Rekabet Giicii Endeksi'nde ilk siralarda; isvigre, Singapur,

Hong Kong, Danimarka, Birlesik Arap Emirlikleri bulunmaktadir. Singapur bu yil

birincilikteki yerini isvigre’ye kaptirmigtir. Bu Ulkeleri ise Tayvan, irlanda ve isveg

ve Katar izlemektedir.

e 2025 yilinda

rekabet gucu siralamasinda dinya ekonomisinin

lokomotif

ulkelerinden ABD bir sira, Cin iki sira gerilerken Almanya yedi, Japonya u¢ sira

yukselmigtir.
TABLO 1.46: DUNYA REKABET GUCU SIRALAMASI

ULKE 2022|2023 | 2024 | 2025 | ULKE 2022|2023 | 2024 | 2025 | ULKE 2022 | 2023 | 2024 | 2025
Singapur 3 4 1 2 | Almanya 15 22 26 19 | Urdiin 56 54 48 | 47
isvigre 2 3 2 1 |Avusturya | 20 | 24 | 26 | 26 |Portoriko 49 145
Danimarka 1 1 3 4 |Endonezya| 44 | 34 | 27 | 40 |[Hirvatistan | 46 | 50 | 51 53
irlanda 11 2 4 7 | B. Krallik 23 29 28 29 |Romanya 51 48 52 | 49
Hong Kong 5 7 5 3 | Cekya 26 | 18 | 29 | 25 |Filipinler 48 | 52 | 52 | 51
isveg 4 6 6 8 |Litvanya 29 32 30 21 | Turkiye 52 47 53 66
BAE 12 10 7 5 |Fransa 28 | 33 | 3 32 |Macaristan | 39 | 46 | 54 | 48
Tayvan 7 6 8 6 |Y.Zelanda | 31 31 32 31 | Botsvana 58 59 55 59
Hollanda 6 5 9 10 |Estonya 22 26 33 33 | Meksika 55 56 56 55
Norveg 9 14 10 12 | Malezya 32 27 34 23 |Kolombiya | 57 58 57 54
Katar 18 12 11 9 | Kazakistan | 43 37 35 34 |Bulgaristan| 53 57 58 57
ABD 10 9 12 13 | Portekiz 42 | 39 | 36 | 37 |Slovakya 49 | 53 | 59 | 63
Avustralya 19 19 13 18 | Kuveyt 38 37 | 36 |G. Afrika 60 | 61 60 | 64
Cin 17 21 14 16 | Japonya 34 35 38 35 |Mogolistan | 61 62 61 65
Finlandiya 8 11 15 14 | Hindistan 37 | 40 | 39 | 41 |Brezilya 59 | 60 | 62 | 58
Arabistan 24 17 16 17 |ispanya 36 36 | 40 39 |Peru 54 55 63 60
izlanda 16 16 17 15 | Polonya 50 | 43 | 41 52 | Nijerya 64 | 67
Belgika 21 13 18 | 24 |italya 41 41 42 | 43 |Gana 65 | 61
Kanada 14 15 19 11 | G. Kibris 40 | 45 | 43 | 44 |Arjantin 62 | 63 | 66 | 62
G. Kore 27 28 20 27 | Sili 45 | 44 | 44 42 |Venezuela | 63 64 67 69
israil 25 23 22 -- | Letonya 35 51 45 38 | Ukrayna - - - -
Liikksemburg | 13 20 23 20 [Slovenya 38 | 42 | 46 46 |Rusya - - - -
Tayland 33 30 25 30 |Yunanistan| 47 49 47 50

Kaynak: IMD, World Competitiveness Center
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Tarkiye ise 2025 yilinda tam 13 sira gerilemis ve 53. siradan 66. siraya
dusmastur. Bu sira Turkiye’'nin bugune kadar gordugu en kota konum olmustur.
Bir yil icinde ortaya ¢ikan ve daha once benzeri gorilmeyen bu gerilemeyi
firmalarimiz kadar ekonomi yonetimi de iyi degerlendirmelidir.

Bu agidan Kuresel Rekabet Gucu Endeksinin alt boyutlarina da bakilmasi faydali
olacaktir. Buna gore 2025 yilinda Turkiye, ekonomik performans alt boyutunda
11 sira gerileyerek 45., Kamu/ydnetim etkinligi alt boyutunda 3 basamak
gerileyerek 63’den 66’ya, is dunyasinin etkinliinde 52’den sonunculuga,

altyapida ise 47°den 55’e gerilemisgtir.

Tablo 1.47°de DUnya Rekabet Gucu Siralamasi alt endekslerinin disindaki; Dinya Dijital

Rekabet Glcu Endeksi ile Dinya Yetenek Endeksi ve alt boyutlarina iliskin veriler de

bulunmaktadir. Buradan;

Dijital Rekabet Gulicl siralamasinda Turkiye'nin 2025 yilinda sekiz basamak
gerileyerek 63.’lUge dustigu goértlmektedir. Bu sira da buglne kadar ki en koti
sira olmustur. Bu endeksin alt boyutlarinda da ciddi pozisyon kaybi yasayan
Tarkiye; Bilgi'de 60. Teknoloji’de 67. ve Gelecege Hazir Olmada 59. siraya

gerilemistir.

TABLO 1.47: FARKLI REKABET ENDEKSLERINDE TURKIYE’NIN DURUMU

DUNYA REKABET GUCU SIRALAMASI (69 ULKE)

2017 | 2018 [ 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025

GENEL SIRA 47 46 51 46 51 52 47 53 66
EKONOMIK PERFORMANS 43 52 51 57 46 37 43 34 45
KAMU/YONETIM ETKINLIGI 41 45 55 51 60 58 57 63 66
iS DUNYASININ ETKINLIGI 43 41 48 36 46 55 44 52 69

ALTYAPI 48 50 46 43 46 50 48 47 55

DUNYA DIJITAL REKABET GUCU SIRALAMASI (69 ULKE)

GENEL 52 52 52 44 48 54 53 55 63
BILGI 60 59 60 56 57 59 61 60 60

Yetenek 49 49 52 38 49 47 51 51 64
Egitim-Ogretim 63 62 63 62 63 63 63 64 64
Bilimsel yogunlasma) 48 48 43 45 41 41 41 45 37

TEKNOLOJI 49 45 48 42 52 54 55 58 67

Yasal gerceve 40 37 38 34 41 44 40 37 63
Sermaye 47 41 56 51 60 60 60 63 67
Teknolojik yapi 51 51 50 51 48 52 53 56 62

GELECEGE HAZIR OLMA 40 42 41 34 41 44 44 46 59
Uyumlu davraniglar 36 42 38 32 34 42 40 46 60
is becerisi 39 | 42 | 44 | 20 | 29 | 42 | 35 | 46 | 67
IT entegrasyonu 51 50 48 42 47 54 55 49 52

DUNYA YETENEK SIRALAMASI (69 ULKE)

GENEL 53 51 58 46 53 53 49 57 65
YATIRIM VE GELISME 52 58 58 46 52 51 51 55 57
CEKICILIK 51 50 53 46 56 57 44 56 65
HAZIRLIKLI OLMA 51 48 56 41 55 50 43 58 65

Kaynak: IMD, World Competitiveness Center
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e Dilnya Yetenek Siralamasinda da Turkiye, 2025 yilinda keskin gerilemeler
yasamistir. Bu endeksin Yatirim ve Gelisme boyutunda 57., Cekicilik ve Hazirlikli
Olma alt endeksinde 65. siraya dugsmustir. Bu Endeks ¢ergevesinde Turkiye'nin
genel sirasi 2024 yilinda 57 iken 2025 yilinda 65. siraya gerilemistir.

e Rekabet glcu olgumuna farkh yontemlerle ve farkli boyutlardan yapan her Gg
endekste Turkiye'nin 2017-2025 donemini kapsayan yillardaki siralamasina
iliskin grafik incelendiginde, siralamadaki yerimizin son Ug¢ yilda istikrarli ve sert

sekilde geriledigi gortlmektedir.

FARKLI REKABET GOSTERGELERI iTiBARIYLE
TURKIYENIN SIRASI
70
65 66
63
60
55
50
45
40
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
- Rekabet glicii =——Dijital Rekabet giicii —Yetenek

e Bu veriler ve grafik cergcevesinde; Turkiye’'nin mevcut durumunu ve durumu
olusturan nedenleri sorgulamaya ve yeni bir kiresel rekabet stratejisine ihtiyaci

oldugunu sdylemek yanlhs olmayacaktir.

2025 yilindaki ekonomik gelismelerin kuresel ve Uulkeler boyutundan incelendigi bu
bolumde yapilan analizler cercevesinde; 2025 yilinin istatistikler acisindan 2024
yilindan ¢ok farkli olmadigi ancak igerik yani yasananlar boyutundan ciddi
dalgalanmalar oldugu soylenebilir. Dolayisiyla kiresel ekonominin faylarinda, 2026

yilina kalan/yansiyan enerji birikimi oldugu anlagiimaktadir.
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Il. BOLUM: 2025 YILINDA TURKIYE EKONOMISI

Tarkiye; 6zgun sosyo-kultirel kosullari olan, ekonomik faaliyetlere bakis agisinin daha
cok kisa vadeyle sinirli oldugu bir tlkedir. Ekonomik yapi sorunlari varhigini uzun suredir
devam ettirmekte, piyasa sistemiyle tarim toplumu asamasinin nitelikleriyle entegre
olmaya c¢aligilmakta, istikrar da belirsiz olmaktadir. Ekonomik birimler, 6zellikle de sanayi
gibi yatirnmlarin geri dénustinin uzun vade gerektirdigi alanlarda faaliyette bulunan
girisimciler adeta hem sisli havada, hem de buzlu bir zeminde yol almaya galismaktadir.
Sadece kuresel ve ulusal/makro boyuttan kaynaklanan olumsuzluklar degil ayni zamanda
yapllan igsel/yonetsel hatalar da zaman zaman surecleri zora sokabilmektedir. Yasanan
zorlu suregler ve krizler ekonominin aktorlerinde direnci gelistirmig, bagisiklik sistemini
guglendirmistir. Ancak, bu durumun sonsuza kadar tasinmasi olasi degildir. Turkiye'de
ekonomi politikasi yapimcilarinin da, vatandaslarin da, girisimcilerin de yasananlardan

gerekli dersleri gikarmasi gerekmektedir. Aksi halde elenmek kaginilmaz olacaktir.

Bu bolumde Turkiye ekonomisinde 2025 yilinda yasanan gelismeler ana hatlariyla analiz

edilecek, sanayiciler i¢in olasi ¢ikarimlar degerlendirilecektir.
2.1. URETIM BOYUTUNDA GELiSMELER

Tarkiye ekonomisinde 2025 yilinda Uretim boyutu agisindan yasanan gelismeler Tablo

2.1°de verilmistir. Buradan;

e Ekonomi 2024 yilina gore; yilin ilk ceyreginde yuzde 2,5, ikinci ceyrekte yuzde 4,9
Uglncu cgeyrekte ise yuzde 3,7 oraninda buyimustar. Yilin son ¢eyregine iligkin
gelismeler dikkate alindiginda, yilin tamaminda ekonominin ytzde 4 duzeylerinde

buyumesi olasi gérinmektedir.
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TABLO 2.1: FARKLI GOSTERGELERLE EKONOMIK BUYUME
Zincirlenmis Hacim Endeksi 2009=100 ve %
Bir Onceki Mevsim ve

Yilin Ayni Takvim Bir Onceki Yilin Takvim Bir Onceki
D& d Etkisinden Ayni Dénemine Etkisind Doneme
onemine .. oe . isinden ..
Gore Degisim LGRS T ?eglglm Arindiriimig v(.59re o
(%) GSYIH (%) GSYH Degisim (%)

2020-I 162,5 4,3 161,9 3,9 180,8 0,4

| 154,6 -10,2 155,2 -10,1 162,0 -10,4
] 199,6 6,4 199,6 6,1 187,4 15,7
\") 204,0 6,0 203,5 6,0 189,8 1,3
2021-1 175,5 8,0 175,4 8,3 194,9 2,7

| 189,2 224 189,5 221 198,0 1,6

] 215,9 8,2 217 1 8,8 205,0 3,5
\") 225,3 10,4 2247 10,4 208,8 1,8
2022-1 189,2 7,8 188,4 7,5 208,1 -0,3

| 203,5 7,6 203,4 7,3 211,6 1,7

] 224.8 4.1 225,5 3,9 213,5 0,9
\") 232,2 3,1 231,6 3,1 215,6 1,0
2023-1 196,7 4,0 195,3 3,6 213,9 -0,8

| 212,9 4,6 214,2 5,3 224 1 47

] 239,5 6,5 239,1 6,0 225,8 0,8
\") 243,6 4,9 242.,6 4.8 227 4 0,7
2024-1 2071 5,3 206,2 5,6 229,3 0,9

| 217,7 2,3 219,4 2.4 229,0 -0,1

] 246,2 2,8 245,8 2,8 230,5 0,6

v 251,4 3,2 250,8 3,4 233,5 1,3
2025-1 212,2 2,5 212,5 3,1 2354 0,8

| 228,3 4,9 229,7 4.7 239,2 1,6

] 255,2 3,7 254 1 3,4 241.,8 1,1
Kaynak: TUIK

e Takvim etkisinden arindirilmig buyume verileri incelendiginde 2025 yilinin ilk
ceyreginde yuzde 3,1, ikinci ¢geyrekte 4,7 ve Uguncu ¢eyrekte yuzde 3,4 oraninda
olmak Uzere gorece istikrarl bir buyumenin varhgi dikkat cekmektedir.

e Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimig buyume verileri ise ekonominin 2024
yilina gore daha iyi ancak yine de oldukga yavas buyudugune isaret etmektedir.
Nitekim ekonomi; yilin ilk ¢eyreginde binde 8, ikinci yuzde 1,6 ve uguncu geyrekte
ise yuzde 1,1 oraninda buyumaustur.

e Diger taraftan, 1998-2025 doénemine iliskin blylime grafigi incelendiginde, son
derece istikrarsiz bir goruntu ile karsilagilmaktadir. Bu durum uzun vadeli planlar

igin motivasyon azaltici etkiler yaratabilmektedir.
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BUYUMEDE GELISMELER %

25,0
20,0
15,0
10,0

-10,0
-15,0
-20,0

Mevsim ve Takvim Et. arindinimig Arindirilmamig

Dogrusal (Arindiriimamis)

Sektorel bazda blylime performansina iliskin veriler Tablo 2.2’de yer almaktadir.

e Tarim sektorinun 6nemi her gegen gun artmakta, sektordeki Uretim gelismeleri
her kesimi yakindan ilgilendirmektedir. insanligi ve (lkemizi; yeterli tatl suya
ulagabilme, gida guvenligi ve guvenilirligi, gida enflasyonu, karbon ayak iyi gibi
boyutlardaki sorunlar beklemektedir.

e Turkiye tarim sektorinde mevcut yapi ve kosullar dikkate alindiginda sektére ¢cok
blyuk dnem ve destek verilmesi gerektigi gorulecektir. Turkiye tarimi uzun suredir
yetersiz ve istikrarsiz buyumaustir. 2024 yilinda goreli yuksek buyume hizlari
yakalayan sektorin 2025 yilinin ilk Gg¢ ¢eyreginde de kugllmesi gida enflasyonu

ve sanayi sektorunun yeterli hammaddeye ulagmasi agisindan endise vericidir.
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TABLO 2.2: SEKTOREL BUYUME HIZLARI (%

2024 2025

1l ] v I 1l ]
Tarim, ormancilik ve balikgilik 5,2 3,3 79 | 0,7 | -5,5|-127
Sanayi -1,8]1 -22 |08 ] -16 | 60| 6,5
imalat Sanayii -3,3 | -3,3 1,2 | -24 | 6,9 7,7
ingaat 70 | 114 110,3] 85 [ 11,1 ] 13,9
Hizmetler 4011 25 | 38| 15 | 58] 6,3
Bilgi ve iletisim 371 27 | 4.1 57 | 71 | 101
Finans ve sigorta faaliyetleri 1,01 83 | 35| 01| 40 | 10,8
Gayrimenkul faaliyetleri 58 | 42 | 45| 20 | 26 | 4,2
Mesleki, idari ve destek hizmet faal. 3,2 1,2 2,3 2,4 5,8 4.4
Kamu yone.tlml, egitim, insan saglig 07 | 20 |16 09 | -05| 2.1
ve sosyal hizmet faal.
Diger hizmet faaliyetleri -06]-08 33|44 25| 71
Sektorler Toplami 1,8 2,7 2,3 2,2 5,1 2,9
Vergi-Sibvansiyon 61| 42 | 98| 45 | 29 | 96
Gayri Safi Yurtici Hasila 23| 28 | 32| 25|49 | 37

Kaynak: TUIK

Sanayi sektoru Uretimi agisindan oldukga istikrarsiz ve binde 2’lik biylime ile adeta
kayip bir yil niteligi tagiyan 2024 yilinin ardindan, 2025 yilinin ilk ¢ceyreginde de
yuzde 1,6 oraninda kigulmustur. Ancak, ikinci geyrekte yuzde 6, Uguncu ¢eyrekte
yuzde 6,5 gibi oldukga iyi bir blylme performansi gostermistir.

2020-2022 donemindeki yillarda kugulen ingaat sektorl, 2023 ve 2024 yillarinda
yuzde 6,5 ve yuzde 9,9 gibi yuksek bir blyume hizlari yakalamigtir. Bu durum 2025

yilinin ilk U¢ ¢eyreginde de surmustir. Kentsel donisum ve deprem konutlari

insaati bu gelismede belirleyici olmustur.

SEKTOREL BUYUME HIZLARI %

Hizmetler

———Tarim ——Sanayi ——Iingaat
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Pandemi sonrasinda; 2021 yilinda yuzde 13,4 ile ¢ok yuksek oranli bir buyime
hizi yakalayan hizmetler sektoru, izleyen yillarda duzenli olarak yavaslamis ve
2024 yilini yizde 3,4’lik blyime hizi ile kapatmistir. 2025 yilina da yuzde 1,5’lik
ilk ceyrek buyumesiyle baglayan sektor ikinci ve Uguncu g¢eyrekte yuzde 5,8 ve
yuzde 6,3 oraninda buyumustar.

Sektorel buyume hizlarina genel olarak bakildiginda; 2025 yilinda hem sektorler
agisindan dengesizlik hem de yil iginde ¢eyrekler acisindan istikrarsizlik dikkati

cekmektedir.

Bu veriler gergevesinde; 2025 yili bluyume hizinin 2024 duzeyine yakin gergeklesecegini

soylemek yanlis olmayacaktir.

2.2. HARCAMALAR BOYUTUNDA GELISMELER

2025 yilinda ekonominin harcama boyutunda yasanan gelismeler Tablo 2.3'de verilmigtir.

Buradan gorulebilecegi gibi;

2025 yilinin dokuz aylik bélumunde harcamalar iginde ylzde 54,1 ile en yuksek
paya sahip olan 6zel cari tUketim harcamalari yuzde 44,2 oraninda artarak 24,2
trilyon TL'ye ulagsmigtir. Bu donemde kamu tuketim harcamalar yuzde 36,8
oraninda artmig ve 6 trilyon TL’ye yukselmigtir. 2025 yili dokuz aylik bolumunde

toplam harcamalar icinde yuzde 30,8 pay ile ikinci sirada yer alan gayrisafi sabit

sermaye harcamalarindaki cari artis yuzde 38,2 dlzeyinde gerceklesmisgtir.

TABLO 2.3: HARCAMALARIN GELIiSiMi (Cari-Milyar TL

2010 | 2020 2024 2024/9 2025/9 Degisim (%)
Ozel Tiketim 729 |2.847 | 24.056 | 16.806 | 24.231 44,2
Devletin Tiketim Harcamalari 174 757 | 6.446 | 4.532 | 6.202 36,8
Gayri Safi Sabit Sermaye 288 | 1.389 | 13.963 | 9.923 [13715| 38,2
Olusumu
Stok Degismeleri 25 193 -261 -117 218 -286,7
Mal ve Hizmet ihracati 247 | 1.470112.292 | 8.935 | 11.316 26,6
Mal ve Hizmet ithalati (-) 298 | 1.627 | 12.052 | 8.663 | 11.256 29,9
Gayri Safi Yurtici Hasila 1.168 | 5.049 | 44.587 | 31.526 | 44.568 41,4

PAY (%

Ozel Tiketim 62,4 | 56,4 | 54,0 53,3 54,4 -0,5
Devletin Tuketim Harcamalari 14,9 | 15,0 14,5 14,4 13,9 11,4
Gayri Safi Sabit Sermaye 247 | 275 | 313 315 30,8 32
Olusumu
Stok Degismeleri 21 3,8 -0,6 -0,4 0,5 440,7
Mal ve Hizmet ihracati 21,1 | 291 27,6 28,3 25,4 -11,3
Mal ve Hizmet ithalati (-) 255 | 322 | 27,0 27,5 25,3 -20,8
Gayri Safi Yurtici Hasila \ 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 0

Kaynak: TUIK
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2024 yilinin 9 aylik bolumunde azalan stoklar 2025 yilinin ayni doneminde artmig
ve 218 milyar TL olmustur. Bu gelisme stoklarin yerine konmasi ve ekonominin
ve/veya dis talebin yavaslamasiyla ilgilidir.

2025 yilinin dokuz aylik bélumunde TL bazinda mal ve hizmet ihracati yluzde 26,6,
ithalat ise yuzde 29,9 oraninda artmigtir. Boylece, 2024 yilinin dokuz ayhk
boliminde 272 milyar TL olan mal ve hizmet dis ticaret dengesi fazlasi 2025

yilinda 60 milyar TL gerilemistir.

2025 yilinda harcama kalemlerindeki reel degismelere yani buyumeye iliskin istatistikler

Tablo 2.4°de verilmistir. Buradan;

Ozel tiketim harcamalarinin 2025 yilinin ik ceyreginde yiizde 2,1, ikinci
ceyreginde 4,4, Gguncu geyrekte ise yluzde 4,8 oraninda buyudugu gorulmektedir.

Bu sebeple, bu yilda 6zel olarak tuketim artisinin istikrarli oldugu sdylenebilir.

TABLO 2.4: HARCAMA GRUPLARINDA BUYUME
2024
] ] v
N EUCUE AR I E Rl 7.8 | 16 | 32 [47 21 | 44 | 48
Devletin Nihai Tlketim Harcamalari 23 1-29] 0219|121 |-06] 0,8
Gayri Safi Sabit Sermaye Olusumu 82 |03 17 15218 |91 | 11,7
Mal ve Hizmet ihracati 36 |-05| 02 |-24]02 ] 20| -07
Mal ve Hizmet ithalati (-) -3,1]|-6,7-100)16 | 28 | 89 | 43
Gayri Safi Yurtigi Hasila 53 123 | 28 |32 25|49 | 3,7
Kaynak: TUIK

Devlet 2025 yih ilk ¢eyreginin ardindan tuketim harcamalarinda frene basmis,
bunun sonucunda harcamalar, ilk ¢eyrekte yluzde 2,1 oraninda buyurken ikinci
ceyrekte binde 6 kigulmus ve Uglncu cgeyrekte de sadece binde 8 oraninda
artmistir.

2024 yilinda oldukga istikrarsiz gelisen yatirnm harcamalari 2025 yilinin ilk ceyregi
sonrasinda ciddi oranda artmigtir. Nitekim ilk geyrekte sadece yuzde 1,8 oraninda
buyldyen yatinmlar ikinci ¢ceyrekte yuzde 9,1, Uguncu c¢eyrekte ise yuzde 11,7
oraninda artmigtir.
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HARCAMALARDA BUYUME %
25,0
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-1 0,0{1'
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Ozel Tiik. Kamu Tiikk. =—Yatinmlar =—jhracat =——ithalat

Tarkiye’'nin mal dis ticaret dengesi 1947 yilindan bugline kadar araliksiz agik
vermigtir. Ancak, hizmet dis ticaretinde fazla verilmektedir. Yani, hizmet ihracati
Turkiye icin dengeleyici bir unsurdur. 2025 yilinda mal ve hizmet ithalatinin; ilk
ceyrekte yuzde 2,8, ikinci geyrekte yuzde 8,9, iglncu ¢eyrekte yuzde 4,3 oraninda
arttig1 gorulmektedir. Ancak, benzer bir performans ihracat icin mimkuin olmamis,
ilk ceyrekte sadece binde 2, ikinci geyrekte yuzde 2 buyume, Uguncu geyrekte ise
bide 7’lik gerileme s6z konusu olmustur. Bu gelismenin daha c¢ok geleneksel
pazarlarimizdaki yavaslama ve haksiz rekabet yaratan kur dizeyi ile ilgili oldugu

sOylenebilir.

Ozel tiketim harcamalarinin alt boyutlarina iliskin istatistikler Tablo 2.5'de verilmistir.

Buradan gorulebilecegi gibi;

Dayaniksiz tuketim mallarina yonelik harcamalar gerek 2024 yilinda gerekse 2025
yilinin ilk G¢ ¢ceyreginde son derece istikrarli blyumustur. Bu durum halkin talebinin
cok daha buyuk bir boliUmunu bu tdr zorunlu harcamalara yonlendirmek
durumunda kalmasiyla ilgilidir.

Giyim, ayakkabi, kirtasiye, mutfak esyasi gibi Grtnleri iceren yari dayanikli mallara
yonelik harcamalar hem istikrarsiz hem de dusiUk oranli artis/azalis géstermistir.
Nitekim, bu harcamalar 2025 yilinin ilk ¢eyredinde yuzde 1, ikinci ¢eyrekte yluzde
2,2 daralmis, Uguncu geyrekte yluzde 2,1 oraninda artmigtir.
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MAL GRUBU

Dayanikh mallar

Yari dayanikh mallar
Dayaniksiz mallar

Hizmetler

Y. Hane Halklarinin Tiiketimi
Kaynak: TUIK

e 2024 yilinda 2 g¢eyrek gerileyen dayanikli mallara yonelik harcamalar 2025 yili ilk
ceyreginde yuzde 7,9 gibi yliksek oranda geriledikten sonra 2. ve 3. ¢eyrekte cift
haneli bayuimastar.

e Hizmetler sektoriine yonelik harcamalar da 2025 yilinin ilk geyreginde yavas da

olsa artmisg, izleyen iki ceyrekte de yuzde 4 civarinda buyumastur.

Bu veriler, Turkiye ekonomisinin 2025 yilini potansiyelinin altinda bir blyumeyle

kapatacagina isaret etmektedir.
2.3. YATIRIMLAR BOYUTUNDA GELiSMELER

2025 yilinda yatirmlar boyutundan yasanan gelismeler yerli yatinnmlar, konut yatirimlari

ve yabanci yatirimlar olmak Gzere Ug¢ alt baslikta incelenecektir.
2.3.1. YERLIi YATIRIMLAR

2025 yilinda yatirimlarin gelisimi Tablo 2.6°'da verilmigtir. Buradan gorulebilecegdi Uzere;

e 2025 yihnin 9 ayhk boélumunde cari fiyatlarla toplam 13,7 trilyon TL tutarinda
yatirrm yapilmistir. Bu yatinmlarin 6,6 trilyon TL'’si ingaat, 5,6 trilyon TL’lik kismi
da makine ve tecghizat yatirnmlarina yonelmistir. Boylece, 2024 yilinin ayni
donemine gore cari olarak insaat yatirrmlari yuzde 45, makine teghizat yatirimlari
yuzde 30 ve toplam yatirimlar da ylizde 38 oraninda artis kaydetmisgtir.

e Toplam yatinmlardaki reel artig ise ilk ¢ceyrekte yuzde 1,8, ikinci geyrekte yuzde
9,1 ve Uguncu geyrekte yuzde 11,7 dizeyinde olmustur. Yatirrmlardaki ivmelenme

oldukga sevindiricidir.
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ingaat
Makine ve Techizat

Diger Aktifler
Uretilmig Mali Olmayan Aktifler

ingaat
Makine ve Tecghizat

Diger Aktifler

Uretilmig Mali Olmayan Aktifler
Kaynak: TUIK

e Alt boyutlara bakildiginda 2025 yilinda insaat yatirnmlarindaki reel artisin hem
yuksek diuzeylerde hem de istikrarli gerceklestigi, ilk ceyrekte yluzde 7, ikinci
ceyrekte yuzde 11,7 ve Uguncl ceyrekte de yuzde 13,3 oraninda arttigi
anlasgiimaktadir.

e 2025 yilinin ilk ceyreginde makine ve techizat yatirnmlarinda reel olarak yuzde 2,5
oraninda gerileme yagsanmis ancak, baz etkisinin de devreye girmesiyle ikinci
ceyrekte yuzde 9,6 ve Uuguncu ceyrekte de yuzde 11,3 oraninda buyume

gerceklesmistir.

YATIRIMLARIN BUYUME HIZI %
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Kurulan ve kapanan sirket sayilarina iligkin veriler Tablo 2.7’de yer almaktadir. Buradaki

verilere gore;

2025 yilinin 11 aylik boluminde 102 bin 666 yeni sirket kurulmus, 26 bin 882 sirket
ise kapanmistir. Boylece 2025 yilinin 11 aylik bolimunde kurulan net isletme
sayisi 2024 yilina goére yuzde 2,5 oraninda gerileyerek 75.784 olmustur. Ayni

dénemde kapanan sirket sayisi yluzde 9 oraninda artarak 26.882’e ulasmistir.

TABLO 2.7: KURULAN VE KAPANAN SIRKETLERIN SAYILARI (Adet

Kurulan Kapanan Kurulan-Kapanan

2006 52.699 9.471 43.228
2007 55.351 9.954 45.397
2008 49.003 9.578 39.425
2009 44.472 10.395 34.077
2010 51.968 13.442 38.526
2011 54.442 14.991 39.451
2012 39.764 16.062 23.702
2013 49.943 17.400 32.543
2014 58.715 15.822 42.893
2015 67.622 13.701 53.921
2016 64.481 12.328 52.153
2017 73.783 14.701 59.082
2018 86.349 13.593 72.756
2019 85.263 14.050 71.213
2020 102.794 15.949 86.845
2021 111.125 17.184 93.941
2022 142.214 24.303 117.911
2023 131.730 26.952 104.778
2024 118.137 32.615 85.522
2024/11 105.290 24.670 80.620
2025/11 102.666 26.882 75.784
2025-24 Degisim (%) -2,5 9,0 -6,0

Kaynak: TUIK

Diger taraftan kurulan ve de kapanan igletme sayisina iliskin grafik; yilhk bazda
trendin yeni kurulan sirket sayisinda azalma, kapanan sirket sayisinda ise artig
yonunde oldugunu ortaya koymaktadir. Bu gelismenin konjonktirel olarak kalmasi,
yapisal bir nitelik kazanmamasi igin dzellikle KOB/I'lere yonelik gerekli desteklerin

saglanmasi uygun olacaktir.
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KURULAN-KAPANAN SIRKET SAYILARINDA GELiISME
160.000
140.000
120.000
100.000
80.000
60.000
40.000
20.000

m Kurulan mKapanan ®mKurulan-Kapanan

Veriler, bir taraftan 2025 yihinin ikinci ve Uglncu ¢eyreginde yatirnmlarda canlanma
olduguna, diger taraftan da kapanan firma sayisindaki artis nedeniyle talep yetersizligi ve

yonetsel sorunlarin varhigina isaret etmektedir.
2.3.2. KONUT YATIRIMLARI

Bir taraftan konut ihtiyacinin varligi diger taraftan kentsel dénisim zorunlulugu ve
bunlara ilave olarak da konutun bir yatirim/getiri araci olarak 6n plana ¢ikmasi Turkiye’de
konut konusunu her daim gundemin énemli bir maddesi yapmaktadir. Ayrica, konut arz
ve talebinin nitelik/fiyat agisindan uyumlu olmamasi da bos duran, satilamayan binlerce
konut varligina yol agmaktadir. Dolayisiyla, Turkiye’'nin bu konuda yeni ve énemli adimlar
atmasi, sanayi basta olmak Uzere reel Uretken yatirimlari daha cazip hale getirecek bir

makro iklim olusturmasi gerekmektedir.
Konut yatirimlarina iligkin gelismeler Tablo 2.8'de sunulmustur. Buradan;

e 2024 yihnin ayni donemine gore 2025 yilinin ilk dokuz aylik bolumunde ingaat
ruhsati alaninin toplamda yuzde 18,3, daire sayisinin da toplamda yuzde 11,6

oraninda azaldigi gorulmektedir.
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TABLO 2.8: iN$AAT YATIRIMLARINA iLiSKiN GELi$MELER
Verilen ingaat Ruhsatlan Konut Satiglan

(Yuﬁéfr“er::;e;ooo Daire Sayisi Adet

Ozel Kamu Ozel ipotekli

_ Toplam

2024/9 Ay
2025/9 Ay

Degisim (%)
Kaynak: TUIK

. 1556.912 | 176.429 | 80.912 | 826.539 907.451 | 246.741 | 360.357 607.098
16.778 | 106.844 |123.622| 52.088 | 598.039 650.127 | 289.275 | 419.000 708.275
27.467| 131.283 |158.750| 73.737 | 698.141 771.878 | 270.136 | 431.485 701.621
25.964 | 149.843 |175.808 | 67.340 | 772.290 839.630 | 460.112 | 697.078 | 1.157.190
26.034 | 194.620 |220.654 | 51.115 | 980.639 |1.031.754 | 389.689 | 775.692 | 1.165.381
26.948 | 162.727 |189.675| 53.128 | 844.102 897.230 | 434.388 | 854.932 | 1.289.320
29.977| 176.994 |206.972| 67.300 | 939.350 | 1.006.650 | 449.508 | 891.945 | 1.341.453
40.224 | 247.110 |287.334| 93.710 | 1.311.737 | 1.405.447 | 473.099 | 936.215 | 1.409.314
27.038 | 122.400 |149.439| 50.688 | 618.477 669.165 | 276.820 | 1.098.578 | 1.375.398
13.944 | 59.361 73.306 | 26.543 | 293.177 319.720 | 332.508 | 1.016.221 | 1.348.729
15.122| 97.499 |112.621| 39.190 | 515.942 5565.132 | 573.337 | 925.979 | 1.499.316
22.289| 129.188 |151.476| 65.355 | 661.294 726.649 | 294.530 | 1.197.326 | 1.491.856
21.317| 124.880 |146.197 | 59.116 | 641.768 700.884 | 280.320 | 1.205.302 | 1.485.622
20.714| 124.915 | 145.628 | 53.094 | 648.358 701.452 | 177.748 | 1.048.178 | 1.225.926
34.701| 145.466 | 180.168 | 149.231| 704.837 854.068 | 158.486 | 1.319.539 | 1.478.025

- -- - - - - 236.668 | 1.452.242 | 1.688.910
11.338| 32.689 | 44.027 | 50.610 | 156.537 207.147 | 27.622 | 251.982 279.604
5.782 | 27.826 | 33.608 | 23.045 | 130.617 153.662 | 23.793 | 241.677 265.470
7.565 | 31.561 39.126 | 29.724 | 153.993 183.717 | 40.895 | 361.267 402.162
10.017 | 53.390 | 63.406 | 45.852 | 263.690 309.542 | 66.176 | 464.613 530.789
7.840 | 27.362 | 35.202 | 35.937 | 133.517 169.454 | 51.729 | 284.057 335.786
13.781 | 42.244 | 56.025 | 73.586 | 228.896 302.482 | 51.361 304.746 356.107
14.242| 41.513 | 55.780 | 65.735 | 217.120 282.855 | 59.403 | 377.431 436.834
34.701 | 145.466 | 180.168 | 149.231| 704.837 854.068 | 158.486 | 1.319.539 | 1.478.025
35.863 | 111.119 | 147.007 | 175.258 | 579.533 754.791 | 162.493 | 966.234 | 1.128.727

3,3 -23,6 -18,4 17,4 -17,8 -11,6 2,5 -26,8 -23,6

Yilhk verilere gore; 2025 yilinda konut satislar yuzde 14,3 oraninda artmigtir.

Buna bagli olarak 2024 yilinda 1 milyon 478 bin 25 adet olan toplam satig adedi

bu yil 1 milyon 688 bin 910’a yiikselmistir. Bu tarihi bir rekordur. ipotekli satiglarin

yuzde 49,3, diger satislarin ise yuzde 10,1 oraninda arttig1 anlagiimaktadir.

Konut satiglarina iligkin veriler ve izleyen grafikten de gorulebilecegdi gibi, sektor

2025 yilinda toplam konut satiginda yeni bir zirve yakalamigtir. Yilin ilk dokuz ayhk

bolimunde konut satislari gerilemigken son geyrekte yasanan ve yine bir rekor

olan 560 bin adetlik konut satigi dikkati cekmektedir.
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KONUT SATISLARININ GELISiMi
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Konut kredisi limitlerinin sinirh, kredi faizlerinin yuksek, konut fiyatlarinin ise gok
yuksek oldugu bir ddbnemde bu miktarda konut satiginin gerekgesinin agiklanmaya
ihtiyaci bulunmaktadir. Altin fiyatlarindaki artisin yarattigi servet etkisi, kirsaldaki
arazi fiyatlarinin artmasina bagh olarak kiiclk arazi sahiplerinin bu arazileri satarak
kentlerden kendileri ve/veya cocuklari i¢in ev satin almasi bu dizeyde satisi

aciklamakta yetersiz kalmaktadir.

Bu dlizeyde konut talebi ve satisinin iktisadi rasyonalitesini agiklayabilmek/anlayabilmek

amaciyla Tablo 2.9 hazirlanmigtir. Buradan gorulebilecegi gibi;

2010 yihh bazli olarak olusturulan endeks verileri gergevesinde 2010-2025
déneminde Tarim UFE yani tarim drlinlerinin tarladaki fiyati 37,3 kat, sanayi
urtinlerinin fiyati yani Yi-UFE 26,7 kat, tiketicilerin satin aldigi mal ve hizmetlerin
ortalama fiyati yani TUFE 19,3 kat, Dolarin fiyati 27,7 kat artarken Tlrkiye Konut
Fiyat Endeksi 35,5 kat artis gostermistir. Dolayisiyla, konut yatirrmcisinin elindeki
artnun fiyati, tarim Granleri fiyatlarinin disinda, diger alanlara oranla daha fazla

artmistir.
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TABLO 2.9: KONUT VE BAZI FiYAT ENDEKSLERININ GELISIMi

Tiirkiye Konut Fiyat

YIL Tarm-UFE | Yi-UFE TUFE Dolar Endeksi (TKFE)
2010 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
2011 95,8 113,3 110,5 122,8 108,8
2012 103,1 116,1 117,3 117.,6 120,7
2013 110,0 124,2 125,9 135,8 134,5
2014 127,2 132,1 136,2 151,0 151,3
2015 129,1 139,6 148,2 192,5 1751
2016 150,3 153,5 160,9 230,2 197.,5
2017 174,2 177,3 180,0 253,9 218,8
2018 202,2 236,9 216,6 350,1 236,0
2019 252,0 2543 2422 385,2 247.,3
2020 374,9 318,3 277,6 509,5 306,1
2021 776,1 572,6 377,8 892,7 421,0
2022 1.246,6 1.132,2 620,5 1.229,8 1.052,5
2023 2.002,4 1.632,8 | 1.022,5 1.9151 2.129,5
2024 2.743,4 2.098,5 | 1.476,2 2.303,2 2.756,1
2025 3.731,3 2.679,2 | 1.932,2 2.773,1 3.555,4
Degisim (%) 36,0 27,7 30,9 20,4 29,0

Kaynak: ilgili TUIK verilerinin baz yilinin 2010’a yilina déniistiiriilmesiyle hesaplanmistir.

yillik bazda tarim urlnleri fiyatlarinin yuzde 36, sanayi urunleri fiyatlarinin yuzde
27,7, tuketici sepetindeki mal-hizmetlerin fiyatinin yizde 30,9, Dolarin fiyatinin

yuzde 20,4 oraninda, Turkiye Konut Fiyat Endeksinin ise ylzde 29 oraninda arttigi

goOrulmektedir.

Bu endekslerde 2024 yilina gore 2025 yilinda yasanan gelismeler incelendiginde;
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83




(2,

EGE BOLGESI SANAYI ODASI
AEGEAN REGION CHAMBER OF INDUSTRY

e Her ne kadar 2010-2024 donem butununde yatinmcisina en yuksek getiriyi konut

saglamis olsa da, bu veriler, 2025 yilinda konutun yatirrmcisina enflasyon

karsisinda (TUFE) reel olarak kaybettirdigini, dolar cinsinden kazandirdigini ortaya

koymaktadir.

Veriler; 2021 sonrasinda bozulan fiyat paritelerinin hentiz normallesemedigini, dolayisiyla

kaynak dagiliminda etkinlik agisindan alinacak dnemli mesafeler bulunduguna isaret

etmektedir.

2.3.3. YABANCI YATIRIMLAR

Tarkiye'ye gelen ve giden dogrudan yabanci yatirimlara iligkin istatistikler Tablo 2.10'da

verilmistir. Buradan;

Tarkiye’'ye 2000-2025 déneminde toplam olarak 279,4 milyar dolar tutarinda dogrudan

yabanci yatirim girisi oldugu gorulmektedir. Bu tutarin 75 milyar dolarlik kismi ise

gayrimenkul yatirimi olarak gelmistir. Gayrimenkul fiyatlarinin Avrupa’nin birgok tlkesinin

dahi Uzerine gikmasi sonrasinda yabanci gayrimenkul yatirim girisinin 2023 sonrasinda

azalmaya bagladigi ve egilimin 2025 yilinda da devam ettigi anlasiimaktadir.

TABLO 2.10: DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR

(Milyon Dolar)

2000

2005

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

2020

2021

2022

2023

2024

Ocak-Kasim 2024
Ocak-Kasim 2025
Degisim
TOPLAM (2000-2024)
Kaynak: TUIK

CIKIS GIRIS
Toplam Gayrimenkul Toplam Gayrimenkul
870 982
1.064 10.031 1.841
1.482 9.099 2.494
2.370 16.182 2.013
4.106 13.744 2.636
3.636 13.563 3.049
7.050 13.337 4.321
5.096 19.263 4.156
3.138 13.835 3.890
2.703 341 11.190 4.643
3.605 332 12.450 5.915
3.011 196 9.507 4.979
3.245 213 7.675 3.954
6.451 371 12.895 5.634
4.934 628 13.784 6.273
5.963 1.782 10.657 3.560
6.613 2.153 11.702 2.822
5.777 1.919 9.750 2.570
8.725 2.423 12.441 2.056
51,0 26,3 27,6 -20,0
74.369 8.439 279.485 75.088
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e 2025 yilinin Ocak-Kasim doneminde toplam dogrudan yabanci yatirim girisi, bir
onceki yilin ayni donemine gore yuzde 27,6 oraninda artarak 12,4 milyar dolara
yukselmistir. Bu donemde yabanci yatirrm girisinin yaklasik ylzde 16,5'i
gayrimenkul alim amagli olmus, ancak bu kanaldan gelen tutar yuzde 20 oraninda

gerilemistir.

e Diger ulkelerdeki yatirrm avantajlarini ve pazar imkanlarini degerlendirmek
amaciyla Turkiye’den dogrudan yatirim gikiginda artiglar gorilmektedir. 2000-
2025 doéneminde yerli girisimciler dogrudan yatirim olarak yurtdisina yaklasik 74,3
milyar dolar ¢ikarmislardir. 2025 yilinin 11 aylik bolimunde ise dogrudan yatirim
cikist, 2024 yilinin ayni donemine gore yuzde 51 oraninda artarak 8,7 milyar dolara

ulasmigtir. Bu tutar yillik veriler dahil bir rekora isaret etmektedir.

DOGRUDAN YATIRIM GIRIS VE CIKISI (Milyon $)

25.000

20.000

15.000 rcmmp=———"
10.000 I N Ll i I

5.000 -
s w)oe ednb kit
sonr S T
m Cikis mmmm Giris mmmm Gayrimenkul (Girig)

= = = Dogrusal (Cikig) == =Dogrusal (Giris)

e Diger taraftan, Turkiye’den de gayrimenkul alimi amaciyla yurtdigina yatirim ¢ikigi
artmaktadir. Bu gelismede bir taraftan yasamini yurtdiginda sirdurmek isteyen kisi
sayisindaki artis, diger taraftan da konut fiyatlarinin diger birgok Ulkede

Tarkiye’den dusuk olmasi etkili olmustur.
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Turkiye'ye 2002-2024 donem butununde gelen toplam ile 2025 yilinin 11 aylik doneminde

gelen dogrudan yabanci yatirimlarin sektorel dagihmi Tablo 2.11'de verilmistir. Buradan;

e 2002-2024 doneminde Turkiye'ye gelen 193 milyar dolarlik dogrudan yabanci
yatirrmin; 121 milyar dolarinin hizmetler (yuzde 63’U), 71 milyar dolarinin sanayi
(ybzde 36,8’i), 975 milyon dolarinin ise tarim (binde 5'i) sektérine yoneldigi
anlagiimaktadir. Alt sektor boyutunda en buyuk dogrudan yabanci yatirbm girigi;
finans ve sigorta (57,7 milyar dolar) ile imalat sektorinde (47,6 milyar dolar)

gerceklesmistir.

TABLO 2.11: DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARIN SEKTOREL DAGILIMI (Giri

(Milyon Dolar) 2002-2024 OCAK-KASIM Degisim
SEKTOR TOPLAM PAY (%) 2024 2025 (&)
TARIM SEKTORU 975 0,5 174 84 -51,7
SINAi SEKTORLER 71.206 36,8 2.456 | 2.937 19,6
Madencilik ve Tasocakgiligi 4.105 2.1 204 27 -86,8
imalat 47.695 24,7 2.176 | 2.690 23,6
glaeglttrllrli],lGaz, Buhar ve Iklimlendirme Ur. ve 19326 10,0 76 220 189,5
Su Temini, Kanalizasyon, Atik Yon. ve lyilestirme

Pl y yes 80 0,0 0 0
HIZMETLER SEKTORU 121.087 62,7 2.822 | 5918 | 109,7
ingaat 5.837 3,0 219 93 -57.,5
Toptan ve Perakende Ticaret 19.280 10,0 1.125 | 2.868 | 154,9
Ulastirma ve Depolama 9.269 4.8 467 344 -26,3
Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri 1.861 1,0 52 47 -9,6
Bilgi ve lletisim 16.140 8,4 227 1.297 | 4714
Finans ve Sigorta Faaliyetleri 57.728 29,9 408 697 70,8
Gayrimenkul Faaliyetleri 3.806 2,0 102 50 -51,0
Mesleki, Bilimsel ve Teknik Faaliyetler 1.634 0,8 50 101 102,0
idari ve Destek Hizmet Faaliyetleri 1.022 0,5 8 81 912,5
Kamu Yoénetimi ve Savunma; Zorunlu Sosyal

Guvenlik ! 0 0.0 0 0

Egitim 187 0,1 3 22 633,3
insan Saghgi ve Sosyal Hizmet Faaliyetleri 2.880 1,5 91 203 123,1
Kiiltur, Sanat, Eglence, Dinlence ve Spor 379 0,2 13 3 -76,9
Diger Hizmet Faaliyetleri 1.062 0,5 57 112 96,5
TOPLAM 193.268 | 100,0 | 5.452 | 8.939 64,0

Kaynak: TCMB

e 2025 yihnin 11 aylik bélumunde ise dogrudan yabanci yatirim girigi, 2024 yilinin
ayni doénemine gore; tarimda yuzde 51,7 oraninda gerilerken, hizmetler
sektorinde yuzde 109,7, sanayide yuzde 19,6 oraninda artmistir. Boylece toplam

yabanci yatirim girisi yuzde 64 oraninda artarak 8,9 milyar dolara yukselmigtir.
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Bu veriler Tlrkiye'ye eskisi kadar yabanci dogrudan yatirrm gelmezken, Turkiye’'den
onemli miktarda yatirim g¢ikigina isaret etmektedir. Turkiye’nin yeni ve buyuk bir yatirim
hamlesi ile Uretim deseni ve teknolojik yapisini donustirmesi gereken bir donemde

yasanan bu surecin tersine dondurulmesinin kosullari olugturulmahdir.
2.4. ISTIHDAM VE iSSiZLiK BOYUTUNDA GELISMELER

Tuarkiye'de istihdam boyutunda 2025 yilinda yasanan gelismelere iligkin istatistikler Tablo

2.12'de verilmistir. Buna gore;

e 2025 yih Kasim ayi itibaryla Turkiye’de calisma cagindaki nufus 66,5 milyona
ulasmigtir. Bu nufusun ise 35,8 milyonu isgucl piyasasina girmis ve bunlardan
32,7 milyonu mal ve hizmet Uretim surecine dahil olmustur. Boylece, ¢alismak
isteyen 3 milyon kisi de igsiz kalmistir.

TABLO 2.12: iISGUCU PiYASASINDA GELI

15 ve lizeri Isgiicii | Istihdam isgiiciine
YIL Yastaki Arzi Edilenler Issizler Katilma

Niifus Orani

2000 46.211
2005 48.356 21.691 19.633 2.058 449 40,6 9,5 17,5
2010 52.904 24.594 21.858 2.737 46,5 41,3 11,1 19,9
2011 53.985 25.594 23.266 2.328 47,4 43,1 9,1 16,8
2012 54.961 26.141 23.937 2.204 47,6 43,6 8,4 15,8
2013 55.983 27.047 24.601 2.445 48,3 43,9 9,0 17,1
2014 56.986 28.786 25.933 2.853 50,5 45,5 9,9 17,9
2015 57.854 29.678 26.621 3.057 51,3 46,0 10,3 18,5
2016 58.720 30.535 27.205 3.330 52,0 46,3 10,9 19,6
2017 59.894 31.643 28.189 3.454 52,8 47 1 10,9 20,8
2018 60.654 32.274 28.738 3.537 53,2 47,4 11,0 20,3
2019 61.469 32.549 28.080 4.469 53,0 45,7 13,7 254
2020 62.579 30.735 26.695 4.040 49,1 42,7 13,1 24,9
2021 63.704 32.716 28.797 3.919 514 45,2 12,0 22,6
2022 64.679 34.334 30.752 3.582 53,1 47,5 10,4 19,4
2023 65.425 34.896 31.632 3.264 53,3 48,3 9,4 17,4
2024 65.926 35.733 32.620 3.113 54,2 49,5 8,7 16,3
2024/11 66.088 35.863 32.848 3.015 54,3 497 8,4 15,1
2025/11 66.586 35.835 32.747 3.088 53,8 49,2 8,6 14,6
FARK 498 -28 -101 73 -0,5 -0,5 0,2 -0,5
FARK (%) 0,8 -0,1 -0,3 2,4 -0,9 -1,0 2,4 -3,3
Kaynak: TUIK

Geng
istihdam igsizlik Niifusta
Orani  Orani lssizlik

Orani

e Turkiye'de 2025 yili Kasim ay1 sonunda, 2024 yilinin ayni ayina gore 15 yas Uzeri
nufus 498 bin kisi artmis, isglcu arzi 28 bin kisi, toplam istihdam ise 101 bin kisi

azalmstir.
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e Isglcl arz ve talebindeki gelismelere bagl olarak issiz sayisi 73 bin kigi artmistir.
Ekonominin yuzde 4 gibi bir oranda buyumesinin beklendigi bir yilda iggucu arzi
(498 bin) artarken istihdamin 101 bin kisi azalmasi ekonomik ve sosyal boyutta

uzerinde durulmasi gereken bir gelismedir.

iSSiZ SAYISI (Bin kisi) VE iISSIZLIK ORANI (%)
5.000 - 30
4.500
4.000 25
3.500 50
3.000
2.500 - 15
2.000
1.500 - 10
1.000 [ .
500
0 0
O O A O O NIV VW YO O A DO OO N DA N
L XD AR NN RN
S S S S S S
— [gsizler (kisi) igsizlik Orani = == «Geng Niifusta igsizlik Orani

istihdamin sektérel dagilimina iliskin gelismeler ise Tablo 2.13’de verilmistir. Buradan;

e 2025 yihnin 3. ceyreginde; tarimda 4 milyon 998 bin kigi, sanayide 6 milyon 478
bin kisi, insaat sektdriinde 2 milyon 346 bin kisi, hizmetler sektorinde ise 19 milyon
246 bin kisi istihdam edilmistir. 2024 yihinin 3. c¢eyregdi ile karsilastirildiginda
tarimda galisan sayisinin 165 bin kisi, sanayide 272 bin kisi azalirken, ingaatta 113

bin, hizmetlerde ise 400 bin kisi artmistir.
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TABLO 2.13: iSTIHDAMIN SEKTOREL DAGILIMI (Bin kigi

Bin Kisi \ Toplam igindeki Paylari (%)
Tarim Sanayi insaat Hizmetler ~Tanm | Sanayi | ingsaat Hizmetler
2000 7.769 3.810 1.364 8.637 36,0 17,7 6,3 40,0
2005 5.015 4.241 1.097 9.281 25,5 21,6 5,6 47,3
2009 4,752 4.179 1.305 10.380 23,1 20,3 6,3 50,4
2010 5.084 4.615 1.434 10.725 23,3 21,1 6,6 49,1
2015 5.483 5.332 1.914 13.891 20,6 20,0 7,2 52,2
2016 5.305 5.296 1.987 14.617 19,5 19,5 7,3 53,7
2017 5.464 5.383 2.095 15.246 19,4 19,1 7,4 541
2018 5.297 5.674 1.992 15.774 18,4 19,7 6,9 54,9
2019 5.097 5.561 1.550 15.872 18,2 19,8 5,5 56,5
2020 4.737 5.482 1.546 14.930 17,7 20,5 5,8 55,9
2021 4.948 6.143 1.777 15.928 17,2 21,3 6,2 55,3
2022 4.866 6.663 1.846 17.378 15,8 21,7 6,0 56,5
2023 4.695 6.711 1.997 18.230 14,8 21,2 6,3 57,6
2024 4.827 6.746 2.162 18.886 14,8 20,7 6,6 57,9
2024-1 4.254 6.767 2.056 18.936 13,3 21,1 6,4 59,2
Il 4.896 6.697 2.134 18.968 15,0 20,5 6,5 58,0
1l 5.163 6.750 2.233 18.846 15,6 20,5 6,8 57,1
v 4.658 6.833 2.206 18.961 14,3 20,9 6,8 58,1
2025-1 4.178 6.748 2.085 18.918 13,1 21,1 6,5 59,3
Il 4.601 6.618 2.198 19.205 14,1 20,3 6,7 58,9
1l 4.998 6.478 2.346 19.246 15,1 19,6 71 58,2
2025/111-2024-111 -165 -272 113 400 -0,5 -0,9 0,3 1,1
Artis (%) -3,2 -4,0 5,1 2,1 -3,4 -4,2 4.8 1,9

Kaynak: TUIK

o Istihdam sayilarindaki gelismelere bagh olarak toplam istihdamin; yizde 15,1’i
tarim, yluzde 19,6’s1 sanayi, yuzde 7,1’i ingaat ve yluzde 58,2’i hizmetlerde
gerceklesmistir. Oransal olarak istihdam artisinin en yiksek diizeyde gerceklestigi
sektor yuzde 4,8 ile insaat olmustur. Bu, 2025 yilinin dokuz aylik bolumunde en

hizli bUylyen sektorl ingaat olmasiyla baglantilidir.

iISTIHDAMIN SEKTOREL GELIiSiMi (Bin kisi)
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Tarkiye'de istihdama iligkin olarak degerlendirilebilecek bir diger gosterge ise galisanlarin

isteki durumuna gore dagilimidir. Tablo 2.14’den gorulebilecegi gibi;

e 2025 yili Gguncu geyreginde istihdam edilmekte olan insanlarin 23,6 milyonu
Ucretli, 2,6 milyonu Ucretsiz aile is¢isi ve 6,7 milyonu da kendi hesabina ve/veya
isveren olarak istihdam edilmektedir.

TABLO 2.14: iISTEKi DURUMA GORE iSTIHDAM

(B L) YL(:\(;::ithe/Ii PAY (%) hesabil(::/(ijlveren PAY (%) Uc"iatszziA“e LR
2014 17.125 66,0 5.652 21,8 3.155 12,2
2015 17.827 67,0 5.643 21,2 3.150 11,8
2016 18.377 67,6 5.775 21,2 3.053 11,2
2017 18.960 67,3 6.094 21,6 3.134 11,1
2018 19.536 68,0 6.191 21,5 3.012 10,5
2019 19.216 68,4 5.962 21,2 2.902 10,3
2020 18.693 70,0 5.455 20,4 2.547 9,5
2021 20.137 69,9 5.965 20,7 2.695 94
2022 21.687 70,5 6.400 20,8 2.665 8,7
2023 22.532 71,2 6.586 20,8 2.514 7,9
2024 23.137 70,9 6.807 20,9 2.677 8,2
2024-lil 23.270 70,5 6.879 20,8 2.845 8,6
2025-llI 23.608 71,4 6.770 20,5 2.690 8,1
2025-2024 338 -109 -155

Kaynak: TUIK

e Diger taraftan, 2014-2025 doneminde toplam istihdam iginde Ucretli ¢alisanlarin
payl artarken Ucretsiz aile is¢isi konumunda olanlarin payinda az gerileme
yasanmistir. Turkiye'de istihdamda yapisal bir degisim olabilmesi icin kendi nam

ve hesabina g¢aligsan sayisinin hizla artiriimasi gerekmektedir.

Bu veriler ve degerlendirmeler 2025 yilinin istihdam agisindan kayip bir yil olacagini

ortaya koymaktadir.
2.5. DIS EKONOMIK ILISKILER BOYUTUNDA GELISMELER

2025 yil kUresel boyutta dis ticaret kartlarinin ABD tarafindan adeta yeniden dagitiimaya
cahsildigi bir yil olmustur. Disa agiklik orani yuksek Ulkelerden biri olarak Turkiye’nin bu

gelismelerden etkilenmesi kaginilmazdir.
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2.5.1. DIS TICARET
Tarkiye’'nin dig ticaretine iliskin bazi temel gostergeler Tablo 2.15°de verilmigtir. Buradan
gorulebilecegi gibi;

e 2025 yihnin 11 aylik bolimuinde, 2024 yilinin ayni ddnemine gore; ihracat yuzde

3,6, oraninda artarak 247 milyar dolara yikselmistir. ithalat ise ylizde 5,7 oraninda

artarak 329 milyar dolar olarak gergeklesmistir.

TABLO 2.15: DIS TICARETIN GENEL GORUNUMU (Milyon Dolar

(D] Dis Disa Aciklik ;
ihracat | ithalat  Ticaret Ticaret Iéarggr::a(?z);\ Orani (MiIGaSrYII)HoIar)
Dengesi Hacmi-A g (AIB-%) y

2013 161.481 | 260.823 | -99.342 422.304 61,9 43,9 962
2014 166.505 | 251.142 | -84.638 417.647 66,3 443 943
2015 150.982 | 213.619 | -62.637 364.601 70,7 42,0 868
2016 149.247 | 202.189 | -52.942 351.436 73,8 40,4 870
2017 164.495 | 238.715 | -74.221 403.210 68,9 46,7 864
2018 177.169 | 231.152 | -53.984 408.321 76,6 50,6 807
2019 180.833 | 210.345 | -29.512 391.178 86,0 50,5 775
2020 169.638 | 219.517 | -49.879 389.155 77,3 53,3 730
2021 225.214 | 271.426 | -46.211 496.640 83,0 60,0 828
2022 254.170 | 363.711 | -109.541 617.880 69,9 66,8 925
2023 255.627 | 361.967 | -106.339 617.594 70,6 53,6 1.153
2024 261.778 | 344.010 | -82.232 605.788 76,1 446 1.358
2024-11 238.371 | 311.792 | -73.421 550.163 76,5 -- --

2025-11 247.023 | 329.698 | -82.674 576.721 74,9 -- --

Degisim (%) D 57 12,6 48 -2,0 ~ ~

Kaynak: TUIK, Ticaret Bakanhg:

e Bu gelismelere bagli olarak da ticaret acigi da yuzde 12,6 oraninda artmis ve 82,6
milyar dolar olmustur. Dig ticaret hacmi yani ihracat ve ithalat toplami ise yluzde
4,8 oraninda artmis ve 576,7 milyar dolar olmustur.

e 2025 yilinda ABD dolari ylizde 22, Euro ylizde 36 ve doviz sepeti (0,5 Euro+0,5 $)
yuzde 29 oraninda artis gostermistir. Doviz kurlarindaki nominal artisa karsin disg

ticaret agiginin da artmasi, kurlarin eksik degerlenmis olmasiyla agiklanabilir.
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DIS TICARET (Milyon Dolar) VE DOViIZ SEPETI
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Tarkiye’'nin enerjide 6nemli dlgude disa bagimh olmasi, yukselen fiyatlarinin da etkisiyle
altin talebinin daha da artmasi dis ticaret agisindan enerji ve altinin dnemini artirmaktadir.

Tablo 2.16’dan gorulebilecegi Uzere;

e 2025 yilinin 11 ayhk boliminde 56 milyar dolarlik enerji, 21 milyar dolarlik da altin
ithalati yapilmistir. Enerjide disa bagimli olunmasi ve tasarruf araglari icinde altinin
geleneksel olarak tasidigi onem bu iki alanda buyuk miktarda ithalata neden

olmaktadir.
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TABLO 2.16: DIS TICARETTE ENERJi VE ALTININ ETKIiSi (Milyon Dolar
ENERJI ALTIN DENGELER
Enerji

Enerji ve
Altin Dis  Harig¢ . Altin Harig
Ticaret Dis Ha_rlg o1 Dis
. . Ticaret .
Dengesi Ticaret . Ticaret
. Dengesi .
Dengesi Dengesi

Enerji Altin

_Enerji  Enerji Dis _Altin _Altin
Ilhracati Ithalati | Ticaret I|hracati Ithalati
Dengesi

2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

2020

2021

2022

2023

2024
2024-11
2025-11
Degﬁhn(%o
Kaynak: TUIK

e 2025 yilinin Ocak-Kasim déneminde dis ticaret dengesi yaklasik 82 milyar dolar
aclk verirken, altin hari¢ denge 64 milyar dolar, enerji hari¢ denge 40 milyar dolar,

enerji ve altin hari¢ denge ise 21 milyar dolar acik vermistir.

Daha teknik bir degerlendirme yapabilmek amaciyla TL’nin reel de@eri ile dis ticaret acigi

arasindaki iliski izleyen grafikte verilmistir. Buradan;

o 2021 yih Kasim ayindan 2023 yili Mayis ayina kadar dig ticaret agigi duzenli olarak
artmig, bu ay 122 milyar dolar ile yilliklandirilmis olarak Cumhuriyet tarihinin dig
ticaret aci§l rekoru kirilmistir. izleyen aylarda rasyonellesme politikalari
cercevesinde kur kontrollerinin gevsetilmesiyle 2024 yili Eylul ayina kadar dis

ticaret agiginda diuzenli gerileme yasanmistir.
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120,0
100,0
80,0
60,0
40,0
20,0
0,0

REEL KURLAR VE DIS TICARET AGIGI (Yillik-Mn $)

140.000
120.000
100.000
- 80.000
- 60.000
- 40.000
- 20.000
0

2018-1
2018-4
2018-7
2018-10
2019-1
2019-4
2019-7
2019-10
2020-1
2020-4
2020-7
2020-10
2021-1
2021-4
2021-7
2021-10
2022-1
2022-4
2022-7
2022-10
20231
2023-4
2023-7
2023-10
2024-1
2024-4
2024-7
2024-10
20251
2025-4
2025-7
2025-10

e @ eRER-TUFE == RER-UFE s X-M

2021 yih Ekim ay1 ile 2023 yili Mayis ay! arasindaki donemde dis ticaret acigi
rekorlar kirarken TL’nin reel degeri UFE bazli reel efektif kur endeksine gore
artmis, TUFE bazli reel kur endeksine gore ise yatay seyretmis gdrinmektedir. Bu
veriler dig ticaretteki gelismeleri agiklamada sadece kur degiskeninin yeterli

olmadigini ortaya koymaktadir.

2025 yihinda dig ticaret alaninda yasanan gelismeleri mal grubu bazinda degerlendirmek

amaciyla dig ticaretin gelisimi Tablo 2.17'de verilmigtir. Buradan gorulebilecedi gibi;

2025 yilinda ihracatin tuketim mallar digindaki kategorilerde artis gosterdigi
anlagiimaktadir. Nitekim ihracat; tuketim mallari grubunda binde 8 azalirken,
hammadde-ara mallari grubunda yuzde 4, sermaye mallarinda yuzde 14,2, diger
kategorisindeki trtnlerde yluzde 68 oraninda artmigtir.

Mal grubu bazinda ithalatta tum gruplarda artis yasanmigtir. Hammadde-ara
mallari ithalati yizde 5, sermaye (yatirirm) mallari ithalati yuzde 8,4, tiketim mallari

ithalatl yuzde 8,8, diger mallarin ithalati ylzde 78 oraninda artmigtir.
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TABLO 2.17: MAL GRUBU BAZINDA DI

2021 2022 2023 _ 2024 2025 Degisim (%)

IH
Yatirim (Sermaye) Mallari 24.841 29.035 33.659 33.950 | 38.756 14,2
Hammadde-Aramallar 115.184 | 133.417 | 129.009 | 130.648 | 135.894 4,0
Tiketim Mallari 83.844 89.812 90.681 93.683 92.894 -0,8
Diger 1.346 1.906 2.278 3.498 5.890 68,4
Toplam 225.215 | 254.170 | 255.627 | 261.778 | 273.434 4,5

ITHALAT
Yatirim (Sermaye) Mallari 35.948 40.535 52.742 50.633 | 54.892 8,4
Hammadde-Aramallar 210.143 | 292.437 | 261.311 | 238.253 | 250.228 5,0
Tiketim Mallari 24.947 30.482 47.642 54.469 59.237 8,8
Diger 388 257 272 655 1.167 78,0
Toplam 271.426 | 363.711 | 361.967 | 344.010 | 365.524 6,3
Yatirim (Sermaye)Mallari -11.500 | -19.083 | -16.683 | -16.136 -3,3
Hammadde-Aramallar -94.959 | -159.020 | -132.302 | -107.605 | -114.334 6,3
Tiketim Mallari 58.897 59.330 43.040 39.214 33.657 -14,2
Diger 958 1.649 2.006 2.842 4,723 66,2
Toplam -46.211 | -109.541 | -106.340 | -82.232 -92.090 12,0

Kaynak: TUIK

e |thalat ve ihracattaki bu gelismelere bagh olarak 2025 yilinda tiiketim mallari dig
ticaret fazlasi ylzde 14 azalarak 33 milyar dolar olurken, ara mallarinda acik
artarak 114 milyar dolara, yatirrm mallarindaki ise agik yuzde 3 azalarak 16,1
milyar dolara gerilemigtir. Yani dis ticaret acgigi toplamda yuzde 12 oraninda

artarak 2025 yili sonundaki 92 milyar dolara yukselmigtir.

Sektorler agisindan ihracat ve ithalatta 2025 yilinda yasanan gelismeler Tablo 2.18’de

verilmigtir. Buradaki veriler incelendiginde ise;

e 2025 yili Ocak-Kasim déneminde, ihracatin 2024 yilinin ayni donemine gore; tarim
drinlerinde ylzde 1,8, madencilik ve tas ocakligi Urunlerinde ise ylzde 3

geriledigi, imalat sanayi Urlnlerinde ylzde 3,8 oraninda arttigi goériimektedir.
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TABLO 2.18: SEKTOREL BAZDA DIS TiCARET (Milyon Dolar
TARIM MADENCILIK i. SANAYI

U ihracat ithalat Denge ihracat ithalat Denge ihracat ithalat Denge
2000 1.684 2.125 -441 400 7.097 -6.697 25.518 44200 | -18.682
2005 3.468 2.826 642 810 16.321 | -15.511 68.813 94.208 | -25.395
2010 5.091 6.490 | -1.399 | 2.687 | 25.933 | -23.246 | 105.467 | 145.367 | -39.900
2011 5.353 8.944 | -3.591 2.805 | 37.331 | -34.526 | 125.963 | 183.930 | -57.967
2012 5.379 7.503 -2.124 3.161 42.247 | -39.086 | 143.194 | 176.235 | -33.041
2013 5.339 7.793 | -2.453 | 3.892 | 38.160 | -34.268 | 151.483 | 206.178 | -54.695
2014 5.712 8.949 -3.237 3.404 | 36.944 | -33.539 | 156.498 | 196.776 | -40.278
2015 5.294 7.501 -2.208 | 2.778 | 27.611 | -24.833 | 142.268 | 173.110 | -30.842
2016 5.687 7.345 | -1.658 | 2.656 | 18.978 | -16.322 | 140.346 | 170.959 | -30.613
2017 5.579 9.374 -3.795 | 3.498 | 26.225 | -22.727 | 154.698 | 195.866 | -41.168
2018 5.847 9.498 | -3.651 3.394 | 28.979 | -25.585 | 167.064 | 184.463 | -17.399
2019 5.589 9.835 -4.247 3.200 | 31.696 | -28.496 | 171.219 | 162.143 | 9.075
2020 5.957 9.834 | -3.877 | 2.932 | 22.334 | -19.402 | 159.953 | 179.809 | -19.856
2021 7.156 12.082 | -4.926 | 4.060 | 40.086 | -36.027 | 212.809 | 205.984 6.825
2022 7.768 14,772 | -7.004 | 4.620 | 75.344 | -70.724 | 240.378 | 261.115 | -20.737
2023 9.633 | 13.801 | -4.168 | 3.803 | 46.323 | -42.520 | 240.912 | 292.080 | -51.168
2024 9.484 11.009 | -1.524 | 4.494 | 42.717 | -38.224 | 246.469 | 280.067 | -33.598
2024-11 8.522 10.066 | -1.544 | 4.128 | 37.810 | -33.683 | 224.518 | 254.599 | -30.081
2025-11 8.367 | 12.456 | -4.089 | 4.002 | 39.200 | -35.198 | 233.110 | 269.860 | -36.750
LAY 18 | 237 | 1649 | -3,0 3,7 45 3,8 6,0 22,2
Kaynak: TUIK

Ayni donemde ithalat; tarim trtnlerinde ytuzde 23,7, madencilik Urunlerinde yuzde
3,7, imalat sanayinde yuzde 6 oraninda artmigtir.

inracat ve ithalattaki gelismeler sonucunda 2025 yilinin 11 aylik bélimiinde dig
ticaret acigi; tarim Urlnlerinde ylzde 164,9, madencilikte yluzde 4,6, imalat
sanayinde yuzde 22 oraninda artig gostermistir. Turkiye’nin tarim Urunleri
ithalatindaki artis sektorin girdiler yaninda urtnlerde de disa bagimlihigini tescil

etmektedir.

Uriinlerin  teknoloji  yogunluguna gére dis ticaretteki gelismeler Tablo 2.19'da

verilmigtir. Tablo incelendiginde;

2025 yilinda, Tarkiye’'nin imalat sanayi Urunleri ihracati igcinde ylksek teknolojili
urinlerin payinin sadece yiizde 3,8 diizeyindedir. ithalat icinde bu Griinlerin payi
yuzde 11,8 duzeyindedir. Bu oransal farkin parasal karsiligi ise 25,4 milyar dolarlik
ticaret agigi olmustur.

Tarkiye’nin dusuk teknolojili Grtnlerde ticaret fazlasi verirken, diger teknoloji
gruplarinda buyuk oranda dig ticaret agigl vermesi, sadece Uretim ve dolayisiyla
yatirnm stratejilerinin degil ayni zamanda Universiteler ve arastirma kurumlarinin

da gbzden gegiriimesi geregine isaret etmektedir.
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TABLO 2.19: TEKNOLOJi YOGUNLUGUNA GORE IMALAT SANAYI DIS
TICARETI

(Milyon Dolar) 2022

Iruuknslg':Tek”O'oji" ‘ 7419 | 31 | 9172 | 38 | 8801 | 36 | 9917 | 38 12,7
RN R GO 81251 | 338 | 88.098 | 36,6 | 92.330 | 37,56 |102.105| 39,6 | 106
AL O 74.056 | 30.8 | 69.256 | 28.7 | 69.396 | 28,2 | 70.551 | 27.4 17
Diisiik Teknolojili [ 77652 | 32.3 | 74.387 | 30.9 | 75.943 | 30,8 | 75.148 | 29.2 | 1,0
Toplam [240.378 | 100 | 240.913 | 100,0 | 246.469 | 100 |257.722|100,0| 46
| iITHALAT
Ir‘fj":lg': el ‘ 25475 | 9,8 | 31.241 | 10,7 | 30994 | 111 | 35393 | 11,8 | 142
R R IS 108.476 | 41,56 | 125.416 | 42,9 |122.816 | 43,9 | 132.348 | 44.3 7.8
R O 95.215 | 36,5 | 102.776 | 35.2 | 88.315 | 31,5 | 94.390 | 31.6 6.9
Diisiik Teknolojili [ 31.950 | 12,2 | 32.647 | 11,2 | 37.943 | 13,5 | 36.718 | 123 | -3.2
Toplam [261.115 | 100 | 292.080 | 100,0 | 280.067 | 100 |298.849 | 100,0| 6,7
| DENG
Irtfflg‘: [Ebuelo -18.055 -22.069 122193 -25.476 14.8
Orta Yiiksek Teknolojili  [FPLIPPS 137.318 230486 130.243 08
Orta Diisiik Teknolojili  [FP3IRIR) 233520 218.919 223.839 26,0
Diisiik Teknolojili [ 45.702 41.740 38.000 38.431 11
Toplam 20737 -51.167 -33.508 -41.128 22,4

Kaynak: TUIK
Ulke gruplarina gére dis ticarete iliskin veriler Tablo 2.20’de yer almaktadir. Buradan
gorulebilecegi gibi;

e Ticaret Bakanhg verilerine gore, Turkiye'nin en buyuk ihracat pazari %41,5 payla

AB ve genel olarak Avrupa’dir (yuzde 57,9). Benzer bir durum ithalat icin de

gegerlidir ve Avrupa’nin Turkiye toplam ithalati igindeki payi yuzde 51,3’tur.
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Degisim

(%)

Pay
(%)

Avrupa Birligi 27 108.501 116.987

Diger Avrupa (AB Harig) 39.680 | 40.106 | 15,3 | 41.189 2,7 15,1
Diger Afrika 7.724 | 7.114 2,7 7.776 9,3 2,8
Kuzey Afrika 13.674 | 14.411 | 55 | 15.465 7,3 57
Giiney Amerika 2.540 | 2.917 1,1 2.934 0,6 1,1
Kuzey Amerika 16.507 | 18.057 | 6,9 | 17.906 -0,8 6,5
Orta Amerika ve Karayipler 2.759 2.799 1,1 2.789 -0,4 1,0
Diger Asya 19.345 | 20.780 | 7,9 | 20.737 -0,2 7,6
Yakin ve Orta Dogu 45.556 | 43.594 | 16,7 | 44.201 1,4 16,2
Avustralya ve Yeni Zelanda 1.075 1.255 0,5 1.094 -12,9 0,4
Diger Ulke ve Bélgeler 2484 | 2.245 0,9 2.356 4,9 0,9
Toplam 261.778 273.434 4,5 100,0
Avrupa Birligi 27 106.050 | 110.399 115.735 4,8 31,7
Diger Avrupa (AB Harig) 78.330 | 67.807 | 19,7 | 71.606 5,6 19,6
Diger Afrika 3.076 | 3.161 0,9 3.810 20,5 1,0
Kuzey Afrika 7.291 8.154 24 7.483 -8,2 2,0
Giiney Amerika 7.161 8.245 | 24 | 8.146 -1,2 2,2
Kuzey Amerika 17.085 | 17.443 | 5,1 | 19.247 10,3 53
Orta Amerika ve Karayipler 1.496 1.622 0,5 1.616 -0,4 0,4
Diger Asya 90.837 | 87.937 | 25,6 | 94.252 7,2 25,8
Yakin ve Orta Dogu 24.824 | 20.015 | 5,8 | 22.011 10,0 6,0
Avustralya ve Yeni Zelanda 1.220 1.196 0,3 648 -45,9 0,2
Diger Ulke ve Bélgeler 24.597 | 18.031 | 5,2 | 20.971 16,3 57
Toplam 361.967 | 344.010] 100,0 | 365.524 6,3 100,0
Kaynak: TUIK

Yakin ve Orta Dogu ile diger Asya'yl iceren Asya ulkeleri; Avrupa’nin ardindan
Tarkiye’nin hem en buyuk ikinci pazari (yuzde 23,8 payla) hem de ikinci buyuk
tedarikgisi (yuzde 31,8 payla) konumundadir.

2.5.2. ODEMELER DENGESI

2024 ve 2025 yillarinin Ocak-Kasim doéneminde 6demeler bilangosunda yasanan

gelismeler Tablo 2.21'de verilmistir. Buradan;

2024 yih Ocak-Kasim déneminde, cari denge 5,6 milyar dolar agik vermis, 2025
yilinin ayni doneminde bu acik yuzde 225 oraninda artarak 18,5 milyar dolara

ulagmisgtir.

Cari acgiktaki 13 milyar dolarlik kétilesmenin gerisinde 12 milyar dolarin Gzerinde

artan dis ticaret acigl ile 4 milyar dolar artan yatirrm giderleri bulunmaktadir.

Nitekim, bu yil ihracat ylzde 4,6 artarken ithalat yizde 8,2 oraninda artmistir.

Diger taraftan, yiin 11 aylik doneminde hizmet gelirleri ylzde 4,6, giderleri ise

yuzde 6 oraninda artmistir. Boylece hizmet gelirleri fazlasi 58 milyar dolardan 60

milyar dolara yukselmistir.
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TABLO 2.21: ODEMELER DENGESINDE GELISMELER (Milyon Dolar
2023 2024 | 2024-11]|2025-11 Degisim (%)
CARI iISLEMLER HESABI -41.469 | -10.411 | -5.695 | -18.510 225,0

ihracat 250.999 | 257.451 | 234.204 | 244.900 4,6

ithalat 337.279 | 313.437 | 283.959 | 307.115 8,2

Mal Dengesi -86.280 | -55.986 | -49.755 | -62.215 25,0

Hizmet Gelirleri 105.534 | 117.189 | 108.068 | 113.013 4,6

Hizmet Giderleri 49.860 | 55.820 | 49.730 | 52.730 6,0

Mal ve Hizmet Dengesi -30.606 | 5.383 8.583 | -1.932 -122,5

Birincil Yatinm Kaynakli Gelirler 8.014 | 9.536 8.443 | 10.025 18,7

Birincil Yatinm Kaynakli Giderler 19.434 | 25.402 | 22.680 | 26.162 15,4

Mal, Hizmet ve Birincil Gelir Dengesi -42.026 | -10.483 | -5.654 | -18.069 219,6

ikincil Yatirim Kaynakli Gelirler 557 72 -41 -441 975,6

SERMAYE HESABI -204 -126 -117 -145 23,9

FINANS HESABI -49.379 | -22.100 | -16.804 | -18.793 11,8

Dogrudan Yatirimlar: Net Yukumlaluk Olusumu 10.657 | 11.702 | 9.750 | 12.441 27,6

Portfoy Yatirnmlari: Net Varlik Edinimi 1.881 9.532 8.680 | 12.363 42,4

Portféy Yatirimlari: Net YUkdmlalik Olusumu 7.533 | 21.509 | 21.838 | 10.551 -51,7

Hisse Senetleri 1.387 | -2.481 -2.584 1.241 -148,0

Borg Senetleri 6.146 | 23.990 | 24.422 | 9.310 -61,9

Diger Yatirimlar: Net Varlik Edinimi 5.517 | 19.216 | 17.346 | 12.449 -28,2

Merkez Bankasi 0 0 0 0

Genel Hukimet 151 15 15 25 66,7

Bankalar 1.413 | 11.399 | 10.046 | 10.067 0,2

Diger Sektorler 3.953 | 7.802 7.285 2.357 -67,6

Diger Yatirimlar: Net Yikumliililkk Olusumu 44.550 | 24.250 | 17.019 | 29.338 72,4

Merkez Bankasi 13.581 | -11.785 | -10.411 | -11.252 8,1

Genel Hukimet 661 679 364 1.207 231,6

Bankalar 21.612 | 28.329 | 24.178 | 24.706 2,2

|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
\ Dogrudan Yatirimlar: Net Varlik Edinimi 5.963 6.613 5.777 8.725 51,0
|
|
|
.|
.|
|
.|
.|
.|
.|
|
.|
.|
.|
.|

Diger Sektorler 8.696 7.027 2.888 | 14.677 408,2

‘Cari, Sermaye ve Finans Hesaplar! 7.706 | 11.563 | 10.992 138 -98,7

'NET HATA VE NOKSAN -9.733 | -11.005 | -8.942 | -18.029 101,6

' GENEL DENGE 2.027 -558 -2.050 | 17.891 -972,7

'REZERV VARLIKLAR -2.027 558 2.050 | -17.891 -972,7

Kaynak: TCMB

e Yurtdisina 6denen ve yurtdisindan elde edilen Ucret, faiz, kar, menkul kiymet
kazanclarinin bakiyesi Turkiye’nin dnemli bir cari agik kaynagidir. Birincil (yatirim)
kaynakli gelir dengesi olarak tanimlanan bakiye; 2024 yilinin 11 aylik bliuminde
14 milyar dolar, 2025 yilinin ayni déneminde ise 16 milyar dolar agik vermistir. Bu
hesaptaki acgik, daha c¢ok artan dis borg faizleri ile yabanci dogrudan yatirimlarin

kar transferlerinden kaynaklanmistir.
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Odemeler dengesinin sermaye ve finans hesabi boyutundaki gelismeler
incelendiginde ise;

2024 yilinin 11 ayhk déneminde Turkiye'ye sermaye finans hesabindan toplamda
16,9 milyar dolar olan dig kaynak girisinin 2025 yilinin ayni doneminde ise 18,8
milyar dolara yukseldigi gorulmektedir.

Bu dis kaynak giriginin; 3,7 milyar dolarlik bolumunin net dogrudan yatirimlardan,
16,8 milyar dolarinin ise efektif-mevduat ve kredilerden kaynaklandigi
gorulmektedir. 2025 yilinda net portfoy yatirrmlarindan kaynak girisi degil ¢ikigi
gerceklesmistir.

Portfdy yatirimlari hesabinda 2025 yilinda 6nemli gelismeler yagsanmistir. Nitekim,
yihn 11 aylhk boluminde faiz getirili tahviller igin Turkiye’'ye 9,3 milyarlk dolarlik,
hisse senetleri icin de 1,2 milyar dolarlik giris olmustur. Turkiye’den yurtdisina
giden 12,3 milyar dolarlik portféy yatirimi ise tutar olarak yeni bir rekora isaret
etmektedir.

Bu gelismelere bagli olarak yilin 11 aylik doneminde 18,5 milyar dolarlik cari agik
karsisinda finans hesabindan gelen 18,9 milyar dolarlik net dis kaynak ile cari agik
finanse edilmis ve ayrica 138 milyon dolar buyukligunde rezerv artirma imkani
dogmustur.

Ancak, net hata ve noksan hesabindan 18,2 milyar dolarlik ¢ikis gergeklestigi icin
rezervlerden 17,8 milyar dolar kullanilmak zorunda kalinmistir.

Net-Hata Noksan hesabinda gelen kaynaklar uzun sire cari acik finansmanina

katki yaparken simdilerde uUlke rezervlerinin azalmasina neden olmaktadir.

Kisaca, 2025 yili makul sayilabilecek bir cari agik ile kapatilacak, dis kaynak girisleri bu

acigin finansmana imkan verecektir. Ancak kaynagi belli olmayan cikislar rezervleri

olumsuz etkileyecektir.

2.5.3. DOViZ KURLARI

Tarkiye’de doviz kurlarina iligkin gelismeleri degerlendirebilmek amaciyla Tablo 2.22

hazirlanmigtir. Buradan gorulebilecegi gibi;

2025 yilinin sonunda ortalama dolar kuru yuzde 204, Euro kuru ylzde 26 ve yarim
dolar ile yarim Euro’dan olusan doéviz sepeti yluzde 23,3 oraninda artmistir. Bu yil
icinde ayrica Euro, yillik ortalama deger Uzerinden dolar kargisinda yuzde bir

oraninda deger kazanmistir.
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TABLO 2.22: DOViZ KURLARINDA YILLIK GELISMELER

0,5 Furo +0,5 EURO/DOLAR (%)
olar

2002 [IEIEE 1,433 1,471 0,049
POV 1.497 | -08 | 1.689 | 17.9 1,503 8,3 1.129 18,9
DB 1426 | 47 | 1.772 | 49 1,599 0.4 1,243 10.1
PO 1344 | 58 | 1674 | 55 1,509 56 1.045 0.2
PO 1.435 | 68 | 1.804 | 7.8 1619 73 1,258 1.0
DAl 1305 | 91 | 1782 | 12 1,544 46 1.366 8.6
P 1096 | -0.7 | 1.900 | 66 1,508 3,5 1.466 7.3
SO 1551 | 19,7 | 2.156 | 135 1.854 16,0 1.390 52
DO 1504 | -30 | 1994 | 7.5 1.749 57 1,326 4.6
LB 1674 | 113 | 2328 | 16,8 2.001 14,4 1,391 4.9
P 1797 | 73 | 2310 | 0.8 2.053 2,6 1.286 76
PUEB 1903 | 59 | 2528 | 94 2216 7.9 1,328 3,3
GO 219 | 151 | 2909 | 15.1 2.549 15,0 1.328 0.0
D 2722 | 243 | 3021 | 3.9 2.872 12.7 1110 16,5
LI 3.024 | 111 | 3343 | 10,7 3.183 10.8 1.105 0,4
DA 3651 | 20.7 | 4120 | 232 3.886 22.1 1.129 2,1
P 4818 | 32.0 | 5668 | 37.6 5.043 34,9 1176 4.2
U 5676 | 17.8 | 6353 | 12.1 6.015 14.7 1119 4.9
PN 7.015 | 236 | 8.035 | 265 7,525 251 1.145 23
PV 8.893 | 26.8 | 10,478 | 30.4 9.686 28,7 1178 2.9
P YIl 16579 | 86.4 | 17.397 | 66,0 16,988 75.4 1,049 10,9
DOWVRIN 23.765 | 43.3 | 25698 | 47.7 24,732 45.6 1,081 3,0
PYPYBN 32,322 | 381 | 35522 | 38,2 34,172 38,2 1,082 0,1
POPERN 39,512 | 20.4 | 44.754 | 26,0 42,133 23,3 1,133 4,7
ORT. 16,8 17,4 17,0 1,0

Kaynak: TCMB

Ancak buna ragmen, 2024 yilinda ortalama Dolar ve Euro kurundaki artis; hem
ortalama TUFE enflasyonunun (%25,6) hem de ortalama Yi-UFE (%34,9)
enflasyonunun altinda gerceklesmistir.

izleyen grafikte dolar ve Euro igin serten (TL'nin ddviz satinalma giicii) ve enserten
(Dovizin TL satinalma gucu) gelismelere yer verilmistir. Grafige gore 2021
sonrasinda TL ¢ok keskin bir deger kaybina ugramistir. Bu deger kaybi nominal
olarak devam etmekle birlikte, reel agidan ayni seyi soylemek mumkun degildir.

101



(2,

EGE BOLGESI SANAYI ODASI
AEGEAN REGION CHAMBER OF INDUSTRY

SERTEN (TL/DOVizZ) VE ENSERTEN(DOVIZ/TL) KURLARIN GELISIiMi

50 - 0,90
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e Dolar/TL Euro/TL es e eTL/Dolar e= e «TL/Euro

Yil icindeki hareketleri gorebilmek amaciyla 2025 yilinda doviz kurlarinda aylik ve yillik

bazda yasanan degisimler ise Tablo 2.23'de verilmistir. Buna gore;

e 2024 yili sonunda 34 TL olan ortalama dolar kuru yilsonunda ytzde 22 oraninda
artarak 42,6 TL'ye yukselmistir. Euro ise yeni yila 36,6 TL dlizeyinden baslamis ve
2025 yilinda yuzde 36 oraninda artarak yili 49,8 TL’den kapatmistir.

TABLO 2.23: DOViZ KURLARINDA AYLIK GELISMELER

DOLAR EURO
Aylik Yilhik Ayhk Yilhik €3
$/TL | Degisim Degisim €/TL Degisim Degisim
(%) (%) (%) (%)

2024-12| 34,935 1,6 20,3 36,610 0,0 15,5 1,048
2025-1| 35,488 1,6 18,2 36,750 0,4 12,1 1,036
2| 36,127 1,8 17,6 37,615 24 13,4 1,041
3| 37,004 24 15,8 39,907 6,1 14,9 1,078
4| 38,056 2,8 17,8 42,683 7,0 23,1 1,122
5| 38,720 1,7 20,2 43,696 24 25,5 1,128

6| 39,375 1,7 21,2 45,318 3,7 29,4 1,151
7] 40,142 1,9 22,1 46,956 3,6 31,9 1,170
8| 40,765 1,6 21,4 47,374 0,9 28,2 1,162
9| 41,256 1,2 21,3 48,396 2,2 28,2 1,173
10 | 41,768 1,2 22,1 48,644 0,5 30,2 1,165
11 42,217 1,1 22,7 48,788 0,3 33,3 1,156

12| 42,624 1,0 22,0 49,893 2,3 36,3 1,171

Kaynak: TCMB

e Doviz kurlarinin aylik bazdaki gelisimi incelendiginde; Mart ayinda az da olsa bir
kirlma yasandigi anlasiimaktadir. Ancak bu kirilmanin derinlesmemesi,

enflasyonla mucadele agisindan olumlu bir gelisme olmustur.
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DOViZ KURLARININ GELIiSimi
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e Dodviz kurlarinda yillik bazda yasanan degismeleri iceren grafik incelendiginde ise
2020 sonrasindaki artiglarin genel olarak istikrarsiz ve 0Ongoru yapmayi
gUglestirecek sekilde ani-yuksek oranh gergeklesebildigi, 2024 sonrasinda ise
goreli istikrarin yakalandigi soylenebilir. 2025 yilinda TCMB rezervlerin rekor
duzeylere yukselmesi; ani ve yuksek oranl kur artis beklentilerini nemli dlgude
Kirmigtir.
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Reel Efektif Doviz Kuru Endeks (RER) verileri Tablo 2.24’de verilmigtir. TL’nin, ticaret
ortaklarinin paralarindan olusturulan bir sepet deger karsisindaki degerindeki gelismeleri
bu llkelerin Yi-UFE ve TUFE verilerini kullanarak 6lgen bu yénteme gére reel efektif kurun
artmasi TL’nin degerlenmesi, gerilemesi deger kaybetmesi anlamina gelmektedir. Tablo

incelendiginde;

e 2025 yilinda TL’nin yabanci para sepeti karsisindaki degerinin; her iki gostergeye
gore de geriledigi anlasiimaktadir. Bu gelismede teknik degil daha c¢ok siyasi

gelismelerin belirleyici oldugu soylenebilir.

TABLO 2.24: REEL EFEKTIF DOVIZ KURU ENDEKSINDE GELISMELER
YILLIK ORTALAMA AYLIK

YIL UFE

BAZLI

TUFE BAZLI UFE BAZLI TUFE BAZLI

2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025
ORT. ORT.2005
Kaynak: TCMB
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TUFE ve YIi-UFE bazl reel efektif kur endekslerinin 2017-2025 dénemindeki aylik
degderlerine iligkin grafik incelendiginde ise;

o Reel kurun dénem ortalamasina yakinsadi§i gérilmektedir. Yi-UFE bazli reel kur
endeksinin dénem ortalamasinin Uzerinde oldugu yani TL'nin dederlenmesine

isaret ettigi, ancak TUFE bazli reel kurun dénem ortalamasina yakinsadigi
anlasiimaktadir.

REEL EFEKTIF KURLARIN GELIiSiMi: (2003=100)

120,0

100,0

80,0

60,0

40,0

20,0

0,0
\Tﬂ'l\O\Tﬂ'NO\Tﬂ'NO\Tﬂ'NO\TQNO\TQNO\TQNO\TQNO\TQNO
~ ~ % < o - S - & A APt Y - g AT -
- - -~ N AN N N N N
o o o o o o o o
N N N N N N N N N

e TUFE Bazll ewsm=Y|-UFE Bazli = == «Ort. TUFE Bazli = == «Ort.TUFE Bazl

Ozetle, Tirkiye’de TL’nin doviz karsisindaki degerinin artik daha fazla degerli tutulmasi

imkaninin  kalmadigi, enflasyonla micadelede dusik kurdan daha fazla
faydalanilamayacagdi soylenebilir.
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2.5.4. DIS BORGLAR

Tarkiye'nin brat dig stokuna iligkin istatistikler Tablo 2.25’de yer almaktadir. Buradan

gorulebilecegi gibi;

2024 yihnin Gguncu ceyreginde, 518,2 milyar Dolar olan Tudrkiye’nin toplam dig
bor¢ stoku, 2025 yili Gguncu ¢eyreginde 564,8 milyar Dolara yukselmistir. Son bir
yilda, toplam borg 46,6 milyar dolar artmistir. Boylece dis borg stoku yeni bir rekor

kirmigtir.

TABLO 2.25: TURKIYE BRUT DIS BORG STOKU (Milyon Dolar

. KAMU OZEL TOPLAM/
N SEKTORU TCMB  yesim  TOPLAM | Govim (%)
1990 C4 33.268 | 8342 | 10770 | 52.381 26.1
2000 C4 50.081 | 14.090 | 54.431 | 118.602 43.6
2005 C4 70411 | 15.425 | 84.945 | 170.781 34.2
2010 C4 89.109 | 11.565 | 191.086 | 291.760 37.8
2015 C4 116.638 | 1.327 | 282.366 | 400.332 46.4
2016 C4 123.931 | 1102 | 281.018 | 406.051 46.7
2017 C4 136.473 | 1.753 | 312.872 | 451.099 52.5

2018 C4 143.059 5.914 | 278.013 426.985 53,6
2019 C4 159.684 8.452 | 248.027 416.163 54,7

2020 ¢4 177.627 21.344 | 230.412 429.382 59,9
2021 C4 179.721 26.052 | 231.784 437.557 54,2
2022 G4 186.217 32.790 | 240.253 459.261 50,7
2023 ¢1 196.283 39.321 | 237.223 472.827 48,6
2023 G2 194.296 46.234 | 234.148 474.678 46,2
2023 C3 193.800 45.714 | 239.411 478.925 44,2
2023 G4 201.710 46.360 | 250.938 499.008 44,2
2024 ¢1 207.017 46.158 | 241.021 494.196 41,4
2024 G2 211.416 44.691 | 249.229 505.336 41,2
2024 C3 221.866 38.367 | 258.038 518.271 40,1
2024 C4 218.632 34.701 | 263.841 517.175 38,1
2025 ¢1 220.207 30.096 | 273.090 523.393 37,1
2025 G2 228.044 29.335 | 292.038 549.417 37,2
2025 C3 235.698 27.752 | 301.447 564.897 36,7
2024C3-2023C3 13.832 -10.615 | 43.409 46.626
Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhgi

2025 yili 3. geyregi itibariyle 564,8 milyar dolarlik borcun; 235 milyar dolari kamu,
301 milyar dolari 6zel sektdr, 27 milyar dolari ise Merkez Bankasi’'na aittir.

Son bir yilda, yani 2024 yilinin Gglincu ¢eyreginden 2025 yilinin Ggincl ¢eyregine
kadar gecen surede dis bor¢ stoku; kamuda 13 milyar dolar, 6zel sektorde ise 43

milyar dolar artarken Merkez Bankasi’nin borcu 10 milyar Dolar azalmistir.
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DIS BORGLARIN GELISIMi (Milyon Dolar)
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e Bu gelismelere baglh olarak yilin tg¢lncu ¢eyregin sonunda brut dis bor¢ stokunun
GSYiH’ya orani binde bes oraninda gerilemis ve yiizde 37,2’'den yiizde 36,7’ye

dusmustar.

2.6. KAMU KESiMi DENGESi BOYUTUNDA

Turkiye ekonomisindeki gelismeler Uzerinde kamu kesimi gerek gelir gerekse harcama
politikalari/tercihleri itibariyle etkili olmaktadir. Bu suregte kamudan ekonominin geneline
yansiyan gelismelerin iki dnemli degisken; bor¢lanma faizleri ve vergi oranlari Gzerinden
oldugunu soylemek yanhs olmayacaktir. Ayrica, vergi hasilatinin dolayli-dogrudan
dagihmi da 6nem tasimaktadir. Yine piyasa kosullarinda olusan gelir dagihmina birincil
gelir dagilimi, devletin vergileri toplayip harcamasindan sonra ortaya ¢ikan duruma da
ikinci boltisim adi verilmektedir. Bu baglamda, devlet hem Uretim ve harcama hem de

bolisim surecine etki etmektedir.

2025 yilinda kamu dengelerinde, Ozellikle de butge ve faiz disi butge dengesinde bir
ivilesme, faiz giderlerinde artis dikkati cekmektedir. izleyen basliklarda bu konular detayl

olarak incelenmistir.
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2.6.1. BUTCE DENGESI

Merkezi yonetim butgesinde 2025 yilinda yasanan gelismeler Tablo 2.26’da verilmistir.

Buradan gorulecegi gibi;

e 2025 yilinda butge harcamalarinin yuzde 35,7 oraninda artarak 14,6 trilyon TL'ye

ulastigr gorulmektedir. Bu yilda faiz digi giderler yuzde 32,3, faiz giderleri yuzde

61,7 oraninda artmistir. Bu yil icinde en yuksek harcama artisi faiz giderlerinde

gergeklesmistir.

e Toplam biltce harcamalarindan; cari transferlere 5,4 trilyon TL, SGK primleriyle

birlikte personel harcamalarina yaklasik 4 trilyon TL ve faiz harcamalarina 2 trilyon

TL 6denmigtir.

e Bu yilda butge hedeflerinin en fazla asildigi harcamalar; yizde 121,9 ile sermaye

(yatirnm) giderleri ve yuzde 105,4 ile faiz giderleri olmustur.
TABLO 2.26: MERKEZi YONETIM BUTCESI (Milyar TL

(Milyon TL)

Biitce Giderleri

Faiz Hari¢ Giderler
Personel Giderleri
Sosyal Guv.Kur. Devlet Primi
Mal ve Hizmet Alimlari
Cari Transferler
Sermaye Giderleri
Sermaye Transferleri
Borg Verme
Yedek Odenekler

Faiz Harcamalan

Bitce Gelirleri
Genel Biitge Gelirleri
Vergi Gelirleri
Tesebbls ve Mulkiyet Geliri

Ozel Gelirler ile Bagiglar ve
Yardimlar

Faizler, Paylar ve Cezalar
Sermaye Gelirleri
Alacaklardan Tahsilat
Ozel Biitgeli idarelerin Oz Gelirleri
Duizen. Ve Denet. Kurumlarin
Gelirleri
Butce Dengesi
Faiz Dis1 Denge (Maliye Tanimh)
Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlhgi

2024 2025 DEGISIM(%)
GERG. HEDEF GERG. G.ORANI 2025/2024
10.780.614 | 14.731.014 | 14.634.607 | 99,3 35,7
9.510.159 |12.781.014|12.580.225| 98,4 32,3
2.666.027 | 3.475.521 | 3.633.949 | 104,6 36,3
332.217 | 434.991 | 454.402 104,5 36,8
747.046 | 1.023.745 | 1.069.751 104,5 43,2
3.863.915 | 5.813.438 | 5.408.369 93,0 40,0
944.083 | 1.102.418 | 1.343.606 | 121,9 423
640.357 | 337.955 | 360.136 106,6 -43,8
316.513 | 306.085 | 310.013 101,3 2,1
0 286.861 0 0,0

1.270.455 | 1.950.000 | 2.054.382 | 105,4 61,7
8.672.832 |12.800.325|12.835.477| 100,3 48,0
8.443.014 |12.629.610|12.496.074| 98,9 48,0
7.305.279 [11.138.753 | 11.049.467 | 99,2 51,3
135.666 | 165.061 | 200.146 121,3 47,5
165.866 59.997 117.248 1954 -29,3
792.085 | 1.207.280 | 1.079.884 89,4 36,3
32.390 41.292 45.068 109,1 39,1
11.727 17.227 4.261 24,7 -63,7
185.839 | 103.905 | 272.714 262,5 46,7
43.979 66.810 66.689 99,8 51,6
-2.107.782 | -1.930.689 | -1.799.130 93,2 -14,6
-837.327 | 19.311 255.252 | 1.321,8 130,5
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Bu yil toplam butce gelirleri yuzde 48, vergi gelirleri ise yuzde 51,3 oraninda
artmistir. Bu verilere gore, 2025 yili toplam butge gelir hedefleri binde 3 oraninda
astmistir.

2025 yilinda yillik ortalama olarak enflasyon; TUFE icin yiizde 34,9, Yi-UFE igin
ise yuzde 25,4 olmustur. Ekonominin bu yilda yuzde 4 dizeyinde buyumesi s6z
konusu olacaktir. Bu dogrultuda, vergi gelirlerindeki artis enflasyon ve blyume
hizinin Gzerinde gergeklesmis, vergi toplamada etkinlik artmigtir.

2025 yilinda butge acigr 2024 yilina gore yaklasik 14,6 oraninda azalmis ve 1,8
trilyon TL’ye gerilemistir. Faiz digi butce dengesi ise 2024 yilinda 837 milyar TL
acik verirken bu agik 2025 yilinda 255 milyar TL fazlaya donismustir. Bu sebeple,

bu yil icinde devlet faiz harcamalari i¢in de bor¢lanmak zorunda kalmamisgtir.

Vergi gelirlerinde 2025 yilinda yasanan gelismeler Tablo 2.27’de verilmistir. Buna gore;

2025 yilinda toplam vergi gelirleri yizde 51,3 oraninda artarken, kurumlar vergisi
tahsilati yuzde 37,5, gelir vergisi hasilati yuzde 67 oraninda artmigtir.

Dahilde alinan KDV tahsilatinda yuzde 56,7 ile ekonominin nominal bluyumesinin
oldukca ustlinde bir artis gerceklesmigstir. Bu veri de vergi tahsilatinda etkinlik
artisinin bir isareti olarak degerlendirilebilir.

ithalattan alinan KDV tahsilati sadece yiizde 29,3 oraninda artmis ve 1,7 trilyon
TL olmustur. Boylece, bu alandan elde edilen hasilat hedefin yuzde 18 altinda
kalmigtir. Bu gelismede dovizin dusuk degerlenmesi ve i¢ talepteki artisin yavas
kalmasinin etkili oldugu sdylenebilir.

Ozel Tiiketim Vergisi tahsilati ise 2025 yilinda yiizde 39,5 oraninda artarak 2 trilyon
TL’ye yukselmigtir. Elde edilen bu gelir de hedefin ylizde 4,6 oraninda gerisinde

kalmistir.
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TABLO 2.27: 2025 YILINDA VERGI GELIRLERININ DAGILIMI

(Milyon TL)

Merkezi Yonetim Gelirleri

Genel Bitge Gelirleri

Vergi Gelirleri

1. Gelir ve Kazang Uzerinden Alinan Vergiler

a) Gelir Vergisi

b) Kurumlar Vergisi

2. Miilkiyet Uzerinden Alinan Vergiler

a) Veraset ve intikal Vergisi

b) Motorlu Tasitlar Vergisi

c) 7456 Sayili Kanun Kapsaminda Alinan Ek MTV

d) Degerli Konut Vergisi

3. Dahilde Alinan Mal ve Hizmet Vergileri

a) Dahilde Alinan Katma Deger Vergisi

b) Ozel Tiiketim Vergisi

Petrol ve Dogalgaz Uriinleri (1)

Motorlu Tasitlar (11)

Alkollu igkiler (Il-a)

Tiitiin Mamidilleri (I11-b)

Kolali Gazozlar (llI-c)

Dayanikli Tuketim ve Diger Mallar (IV)

c) Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi

d) Sans Oyunlar Vergisi

e) Ozel Iletisim Vergisi

f) Dijital Hizmet Vergisi

g) Konaklama Vergisi

4. Uluslararasi Ticaret ve Muam. Alinan Vergiler

a) Gumruk Vergileri

b) ithalde Alinan Katma Deger Vergisi

c) Diger Dis Ticaret Gelirleri

5. Damga Vergisi

6. Harglar

7. Baska Yerde Siniflandiriimayan Diger Vergiler

Merkezi Yonetim Vergi Disi Gelirleri

2024 2025 ARTIS
GERG. HEDEF  GERG. GERG.(%) (%)
8.672.832 | 12.800.325 | 12.835.477| 100,3 48,0
8.443.014 | 12.629.610 | 12.496.074| 98,9 48,0
7.305.279 | 11.138.753 | 11.049.467 | 99,2 51,3
2.417.881| 3.766.421 | 4.037.109 | 107,2 67,0
1.527.665 | 2.129.655 | 2.813.235 | 132,1 84,2
890.216 | 1.636.766 | 1.223.874 74,8 37,5
79.014 | 115.351 | 117.206 101,6 48,3
6.440 8.798 10.647 121,0 65,3
66.941 | 106.387 | 105.797 99,4 58,0
5.549 0 657 -88,2

83 165 104 63,2 25,6
2.887.162 | 4.312.317 | 4.284.401 99,4 48,4
992.685 | 1.496.367 | 1.555.932 | 104,0 56,7
1.451.260 | 2.121.349 | 2.024.315 95,4 39,5
398.047 | 534.944 | 522.203 97,6 31,2
537.588 | 799.464 | 787.872 98,6 46,6
104.996 | 169.958 | 145.354 85,5 38,4
309.251 | 455.651 | 428.696 94,1 38,6
11.899 | 17.652 17.678 100,1 48,6
89.482 | 143.680 | 122514 85,3 36,9
343.539 | 544.383 | 551.757 101,4 60,6
36.685 | 56.525 55.548 98,3 51,4
30.272 | 45.193 47.053 104,1 55,4
20.986 | 29.365 33.665 114.,6 60,4
11.735 | 19.135 16.131 84,3 375
1.565.224 | 2.449.268 | 2.047.839 83,6 30,8
227.169 | 339.918 | 317.899 93,5 39,9
1.333.932 | 2.102.983 | 1.724.197 82,0 29,3
4122 6.367 5.743 90,2 39,3
147.827 | 216179 | 225.943 104,5 52,8
207.296 | 278.725 | 336.954 120,9 62,5
876 493 16 3,2 -98,2
1.367.553 | 1.661.572 | 1.786.010 | 107,5 30,6

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlhgi

Merkezi yonetim butgesinin harcama kalemleri boyutunda yasanan gelismelerin detaylari

Tablo 2.28'de verilmistir. Buradan;

e 2025 yilinda yuzde 35,7 oraninda artarak 14,6 trilyon TL'ye ulasan merkezi

yonetim butce harcamalari icinde en blyuk tutar 5,4 trilyon TL ile cari transferlere

aittir. Bu harcamalar butcede o6ngodrulenden yuzde 7 oraninda daha dusuk

gergeklesmistir.
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TABLO 2.28: MERKEZi YONETiIM BUTCE GIDERLERININ DAGILIMI

. 2024 2025 ARTIS
LIRS, GERG. HEDEF  GERG. GERG. (%) (%)
Mer. Yon. Butge Giderleri (A+B) 10.780.614 | 14.731.014 | 14.634.607 99,3 35,7
A) Faiz Harig Biitge Giderleri 9.510.159 [ 12.781.014 | 12.580.225 98,4 32,3
1. Personel Giderleri 2.666.027 | 3.475.521 | 3.633.949 104,6 36,3
2. SGK'ya Devlet Primi Giderleri 332.217 434.991 454.402 104,5 36,8
3. Mal ve Hizmet Alim Giderleri 747.046 | 1.023.745 | 1.069.751 104,5 43,2
4. Cari Transferler 3.863.915 | 5.813.438 | 5.408.369 93,0 40,0
a) Gorevlendirme Giderleri 456.495 772.004 699.160 90,6 53,2
KIT Gérevlendirme Giderleri 296.879 503.520 411.366 81,7 38,6
I;—IeaslIt<elgianka3|-Esnaf ve Sanatkarlara Kredi Faiz 37,659 60.000 59.619 99.4 583
lDZéﬁz‘%]IiBankaS|—Tar|msal Ureticilere Kredi Faiz 87 623 160.000 182.689 114,2 108,5
Diger Goérevlendirme Giderleri 34.334 48.475 45.486 93,8 32,5
b) Hazine Yardimlari 1.744.541 | 2.509.235 | 2.316.830 92,3 32,8
SGK'ya Hazine Yardimlari 54.062 65.317 83.317 127,6 54,1
Saglik, Emeklilik ve Sosyal Yardim Giderleri 1.436.651 | 2.188.004 | 1.931.724 88,3 34,5
Mahalli idarelere Hazine Yardimlari 6.824 10.392 8.423 81,1 23,4
Diger Hazine Yardimlari 247.004 245.523 293.366 119,5 18,8
c) Kar Amaci Gutmeyen Kur. Yapilan Trans. 127.073 163.754 51.207 31,3 -59,7
d) Hane Halkina Yapilan Transferler 40.045 58.470 54.315 92,9 35,6
e) Tanimsal Destekleme Odemeleri 91.466 135.000 158.548 117,4 73,3
f) Hane Halkina Yapilan Diger Transferler 179.015 262.762 253.104 96,3 41,4
g) Sosyal Amagch Transferler 135.187 185.875 175.173 94,2 29,6
h) Yurtdisina Yapilan Transferler 30.630 46.386 41.214 88,8 34,6
i) Gelirden Ayrilan Paylar 1.059.462 | 1.679.952 | 1.658.817 98,7 56,6
Mabhalli idare Paylari 833.600 | 1.285.427 | 1.271.732 98,9 52,6
Fon Paylari 223.212 385.238 382.969 99,4 71,6
Gelirden Ayrilan Diger Paylar 2.650 9.287 4.116 44,3 55,3
5. Sermaye Giderleri 944.083 | 1.102.418 | 1.343.606 121,9 42,3
6. Sermaye Transferleri 640.357 337.955 360.136 106,6 -43,8
a) Yurtici Sermaye Transferleri 638.498 328.888 354.313 107,7 -44,5
b) Yurtdisi Sermaye Transferleri 1.859 9.067 5.823 64,2 213,2
Kibris 316.513 306.085 310.013 101,3 -2,1
Diger 311.902 297.241 303.262 102,0 -2,8
7. Borg¢ Verme 4.611 8.844 6.751 76,3 46,4
8. Yedek Odenekler 0 286.861 0 0,0
B. Faiz Giderleri 1.270.455 | 1.950.000 | 2.054.382 105,4 61,7

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhgi

e 2025 yilinda butge harcamalari iginde en yuksek oranh artis, yuzde 73,3 ile tarima
verilen destekler olmustur. Ayrica Ziraat Bankasi tarafindan ciftgilere verilen kredi
faiz destedi de yuzde 108,5 oraninda artmistir. Sektorin icinde bulundugu
kosullarda bu artiglarin 6nemi buyudktur. Ancak, verilen desteklerin etkinlik

denetiminin de yapilmasi uygun olacaktir.
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Bu veriler ve acgiklamalar butgce temel dengelerinde iyilesme yasandigini ortaya
koymaktadir. Ancak, bunun devam etmesi ve butge agiginin daha da azaltilarak faiz
O0demelerine ayrilmak zorunda kalinan kaynagin da dusurtlmesi gerekmektedir. Boylece,
bltce hem bir transfer butgesi olmak kurtulacak hem de yatirimlar i¢in daha fazla kaynak

ayrilabilecektir.
2.6.2. BUTCE NAKIT DENGESIi VE FINANSMANI

Bltce nakit dengesi ve bultge agiginin finansmani boyutunda 2025 yilinda yasanan

gelismelere Tablo 2.29 yer verilmistir. Buna gore;

e 2025 yih sonunda 1,7 trilyon TL olan butce agigina emanet ve avans hesaplarin

bakiyesi eklendiginde buatce nakit aciginin 2,1 trilyon TL'ye yukseldigi
gorulmektedir. Buna ragmen nakit agiginin 2024 yilina gore yuzde 8,6 gibi oldukca

dusuk bir orana arttigi gorulmektedir. Bu da butgedeki goreli iyilesmeyi teyit eden

bir gelisme olmustur.

TABLO 2.29: MERKEZi YONETIM BUTCE FINANSMANI

(Milyon TL) \ 2023 2024 2025 Degisim (%)
MER. YON. BUTCE FAIZ DISI
DENGESI -705.835 | -837.327 255.252 -130,5
MER. YON. BUTGE DENGESI -1.380.450|-2.107.782 | -1.799.130 -14.,6
BUTCE EMANETLERI 809.974 251.954 -276.306 -209,7
AVANSLAR -48.413 -129.514 -81.148 -37,3
MER. YON. BUTCE NAKIT DENGESI -618.888 |-1.985.343 | -2.156.584 8,6
MER. YON. BUTGE FINANSMANI 618.888 | 1.985.343 | 2.156.584 8,6
A-BORCLANMA (NET) 961.213 | 1.744.368 | 2.664.131 52,7
1-DIS BORGCLANMA (NET) 100.151 121.486 136.760 12,6
Kullanim 263.628 467.674 654.157 39,9
Odeme -163.477 | -346.187 | -517.397 49,5
2-iC BORGLANMA (NET) 861.062 | 1.622.882 | 2.527.372 55,7
a-TL Cinsinden Hazine Bonosu -17.645 65.069 249.716 283,8
Satis 4.260 66.320 387.939 485,0
Odeme -21.905 -1.251 -138.223 10947 .4
b-Doviz Cinsinden Hazine
0 0 0
Bonosu
Satis 0 0 0
Odeme 0 0 0
c-TL Cinsinden Devlet Tahvili 928.860 | 1.565.207 | 2.097.765 34,0
Satis 1.132.059 | 1.713.329 | 2.342.333 36,7
Odeme -203.199 | -148.122 | -244.568 65,1
d-Doviz Cinsinden Devlet Tahvili -50.153 -7.395 179.891 -2532,7
Satis 177.615 430.034 683.989 59,1
Odeme -227.768 | -437.428 | -504.098 15,2
B-NET BORG VERME (-) -1.691 -121 -116 -3,6
BORC VERME 865 5.153 3.161 -38,7
GERI ODEME (-) 2.556 5.274 3.277 -37,9
C-OZELLESTIRME GELIRI 0 0 0
D-TMSF GELIR FAZLALARI 0 0 0
KASA/BANKA VE DIGER ISLEMLER -344.016 240.854 -507.663 -310,8

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhg
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e 2025 yilinda gergeklesen nakit agiginin finansmani icin devlet iceriden net 2,5
trilyon TL, disaridan ise 136 milyar TL borglanmistir. BOylece toplam borglarda 2,6
trilyon TL artig gerceklesmistir. Yeniden borc¢lanilan miktarin nakit agiginin
uzerinde gergeklesmesi nedeniyle merkezi yonetim nakit varliginda 507 milyar TL
artis olmustur. Faizlerin dugsme egiliminde oldugu bir sturegte kamunun ihtiyacinin
oldukca Uzerinde borglanmasi uzerinde durulmasi gereken bir gelismedir.

Bu gelismelere bagl olarak ortaya ¢ikan bor¢ ¢evirme oranlari Tablo 2.30°da verilmistir.

Buna gore;

o 2006-2025 doneminde i¢ borglar i¢in ortalama bor¢ ¢evirme orani yluzde 179,2
olmustur. Yani devlet vadesi geldigi icin geri 6dediginden yuzde 79 oraninda daha
fazla bor¢lanmigtir. Bu gelisme gelecek yillara ve nesillere buyuk bir borg ve faiz
yuku aktarilmasi anlamina gelmektedir.

e Diger taraftan, 2006-2025 déneminde devlet 4 trilyon TL i¢ bor¢ geri 6demesi
yaparken 10,2 trilyon TL vyeniden bor¢lanmistir ve i¢ bor¢ stoku hizlica
blyumustar.

TABLO 2.30: MERKEZi YONETIM BORG CEVIRME ORANLARI
Milyon TL TOPLAM iC BORGLAR | TOPLAM DIS BORGLAR TOPLAM
ve (%) Borglanma Odeme ROR Borglanma Odeme ROR Borglanma Odeme ROR
2006 116.231 -111.769 | 104,0 18.069 -18.476 97,8 134.300 -130.245 | 103,1

2007 116.223 -107.307 | 108,3 13.060 -15.538 | 84,1 129.283 -122.845 | 105,2

2008 103.983 -90.124 | 1154 14.597 -11.075 | 131,8| 118.580 -101.199 | 117,2

2009 149.897 -95.126 | 157,6 14.395 -8.272 174,0 | 164.292 -103.398 | 158,9

2010 162.637 -139.308 | 116,7 18.436 -10.680 | 172,6 | 181.073 -149.988 | 120,7

2011 112.073 -97.074 | 115,5 13.990 -11.522 |1 121,4| 126.063 -108.596 | 116,1

2012 101.899 -84.018 | 121,3 16.581 -11.987 |138,3| 118.480 -96.005 | 123,4

2013 144.528 -128.062 | 112,9 16.469 -8.702 189,3 | 160.997 -136.764 | 117,7

2014 129.430 -117.788 | 109,9 | 20.645 -12.569 | 164,3 | 150.075 -130.357 | 1151

2015 92.831 -67.355 | 137,8 10.403 -13.092 79,5 103.234 -80.447 | 128,3

2016 92.067 -63.547 | 1449 19.136 -14.684 |130,3 | 111.203 -78.231 | 1421

2017 127.248 -60.443 | 210,5 42.471 -25.655 | 165,5| 169.719 -86.098 | 197,1

2018 124.047 -73.558 | 168,6 41.354 -31.735 | 130,3 | 165.401 -105.293 | 1571

2019 211.839 -86.612 | 244,6 66.344 -34.621 | 1916 | 278.183 -121.233 | 229,5

2020 439.935 -218.159 | 201,7 68.255 -43.083 | 158,4 | 508.190 -261.242 | 194,5

2021 402.315 -315.116 | 127,7 92.041 -62.716 | 146,8 | 494.356 -377.832 | 130,8

2022 650.457 -276.863 | 234,9 | 215.090 -119.255 | 180,4 | 865.548 -396.118 | 218,5

2023 1.313.934 | -452.872 | 290,1 | 263.628 -163.477 | 161,3 | 1.577.562 | -616.349 | 256,0

2024 2.209.683 | -586.801 | 376,6 | 467.674 -346.187 | 135,1 | 2.677.357 | -932.989 | 287,0

2025 3.414.260 | -886.889 | 385,0 | 654.157 -517.397 | 126,4 | 4.068.417 |-1.404.286 | 289,7

%%5'2024 54,5 511 | 2,2 39,9 495 | 64 | 520 505 | 1,0

E%l.:;.ve 10.215.517 | -4.058.791 | 179,2 | 2.086.795 | -1.480.723 | 144,0 | 12.302.312 | -5.539.515 | 165,4

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi verilerinden yararlanilarak hesaplanmistir.
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2024 yilinda yuzde 376,6 duzeyinde olan i¢ borg ¢evirme orani 2025 yilinda yuzde
385’e ylUkselmistir. Bu, 2006-2025 ddneminin en yiksek orani olmus, devlet
odedigi her 100 TL i¢ borg icin 385 TL yeniden borglanmistir.

2006-2025 doneminde dig borglar igin ortalama borg ¢cevirme orani ise yuzde 144
olurken, 2025 yilinda bu oran yluzde 126,4’e gerilemistir. Yani, devlet 2025 yilinda
O0dedigi her 100 TL (doviz) dis borg karsiliginda disaridan 126,4 TL (d6viz) yeniden
bor¢clanmigtir. Donem butiinunde 1,4 trilyon TL dis bor¢ geri 6demesi yapilirken 2

trilyon TL yeniden borglaniimistir.

450,0

400,0 e==ROR (Toplam) ===ROR (Dig) =——ROR (ig) 2690
350,0
300,0

289,7
250,0
200,0

150,0 6,4

100,0
50,0
0,0

P T S S ST S P P

KAMU BORG GEVIRME ORANI (ROR-%)

2025 yilinda ise devlet tarafindan 517,3 milyar TL tutarinda dis bor¢ geri 6demesi
yapilirken 654,1 milyar TL tutarinda yeniden borg¢laniimigtir. Boylece, dis borg
cevirme orani, bir miktar azalmis olsa da, yuksek dizeyini korumaya devam
etmigtir.

ic ve dis bor¢ cevirme oranlarindaki gelismelere bagli olarak 2006-2025
déneminde borg toplami igin gevirme orani yuzde 165,4 olarak gergceklesmistir. Bu
doénemin toplaminda 5,5 trilyon TL'lik toplam bor¢ geri 6demesine karsilhk 12,3

trilyon TL yeniden borglanma yapilmigtir.

Kisaca, bltgede 2025 yilinda goérilen iyilesmenin bir taraftan gelir artirici diger taraftan

da harcama tasarruf edici dnlemlerle izleyen yillarda da devam ettiriimesi gerekmektedir.
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2.6.3. KAMU BORC STOKU

Merkezi yonetim butgesindeki acgiklar ve buna bagl olarak olugan finansman ihtiyacinin

kamu borglarini artirmasi kaginiimazdir. Nitekim Tablo 2.31 incelendiginde;

e 2018 yilinda 586 milyar TL olan kamu i¢ bor¢ stokunun 2025 yili sonunda 8,1
trilyon TL'ye yukseldigi anlagiimaktadir. Yine 481 milyar TL olan kamu dis borg
stokunun TL karsihgi da 5,5 trilyon TL'ye ulagsmistir. Bdylece, toplam kamu borg
stoku da yaklasik 13 kat artarak bir trilyon 67 milyar TL'den 13,6 trilyon TL'ye
yukselmigtir.

TABLO 2.31: MERKEZi YONETIM TOPLAM BORGC STOKU

. Degisim
(Milyar TL) ‘ 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 (%)

Toplam 11.067,1] 1. 2.747,8 | 4.035,5 | 6.736,6 | 9.250,8 | 13.656,1 47,6
ic Borg Stoku | 1.321,2 1 1.905,3 | 3.209,3 | 4.959,9 | 8.152,8 64,4
Hazine Bonosu | 9,9 18,9 1,3 66,3 316,0 376,5
Devlet Tahvili | 1.311,3]1.886,4 | 3.208,0 |4.893,6 | 7.836,7 60,1
Dis Borg Stoku | 1.426,6 | 2.130,1 | 3.527,4 | 4.290,9 | 5.503,4 28,3
Uluslararasi Tahvil 1.087,31.644,9|2.717,6 | 3.332,3 | 4.155,2 247
Kredi | 339,3 | 485,2 | 809,8 | 958,6 | 1.348,1 40,6

CAKLILARA GOR
1.540,3 | 3.090,7 | 4.167,4 | 6.203,7 [10.139,1] 63,4
1.495,1 | 3.067,4 | 4.089,8 | 5.587,7 | 9.372,5 67,7
1.119,6 | 2.375,3 | 3.292,3 [4.195,3 | 6.017,8 43,4
594,9 | 1120,4 | 1652,5 | 2196,1 | 3260,0 48,4
290,4 | 690,6 | 919,1 | 1108,7 | 1491,3 34,5

Toplam
Yurt igi Yerlesikler
Bankacilik Kesimi
Kamu Bankalari
Ozel Bankalar

Yabanci Bankalar 122,7 | 335,7 | 4129 | 599,1 780,0 30,2
19,1 36,5 45,3 63,2 114,4 80,8
Katihm Bankalari 92,6 192,11 | 262,5 | 228,2 372,1 63,1

Banka Digi Kesim
Gergek Kisiler

301,7 | 542,3 | 641,6 | 1255,0 | 3112,4 148,0
13,6 20,8 36,2 58,8 400,7 581,4

|
|
|
|
|
|
Kalkinma ve Yat.Bank. |
|
|
|
|
|
|

Tuzel Kisiler 182,6 | 3356 | 321,8 | 516,3 | 1129,1 118,7
Menkul Kly. Yat. Fon. 105,5 | 186,0 | 283,6 | 679,9 | 1582,6 132,8
TCMB 73,8 149,8 | 155,9 | 137,3 2423 76,4
Yurtdisi Yerlesikler \ 45,2 23,3 77,5 616,0 766,6 24,4

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhgi

e Tabloda yer alan verilere gore 2025 yilinda kamu i¢ borg stoku 2024 yilina gore
yuzde 64,4 oraninda artarak 4,9 trilyon TL'den 8,1 trilyon TL’ye yukselmigtir. Bu
yilda kamunun dis bor¢ stokunun TL bazindaki degeri ise yuzde 28,3 oraninda
artarak 5,5 trilyon TL'ye ulasmigtir.

e Bu gelismelere bagl olarak 2025 yilinda kamu toplam borg stoku 2024 yilina gore
yuzde 47,6 oraninda artarak 9,2 trilyon TL’den 13,6 trilyon TL’ye yukselmigtir.
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MERKEZi YONETIM BORG STOKUNUN GELISIiMi (Milyar TL)
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e Toplam ic Borg Stoku e====Dig Borg Stoku == == «Dogrusal (Toplam)

e Veriler ve grafikten de gorulebilecegi gibi, 2022 ve sonraki yillarda gerceklesen
borg¢ stoku artisi oldukga hizlidir ve butge faiz yikinin daha da artmasina neden
olacaktir.

2.6.4. KAMU BORCLANMA FAIZLERI

Tablo 2.32'de kamunun i¢ borclanma karsiliginda 6dedigi faiz harcamalarini belirleyen

faiz oranlarinin aylik gelisimi verilmistir. Buradan gortlebilecegi gibi;

e 2010 yilinda ortalama olarak yuzde 8,5’lere kadar gerileyen Hazine’nin bor¢glanma
faizleri izleyen yillarda artis egilimine girmis ve bu egilim 2020 yilina kadar devam
etmistir. 2020 yilinda yuzde 11,4 dizeyine gerileyen borglanma faizleri bu yildan
sonra tekrar artis egilimine girmis ve 2025 yilinda yuzde 40’lara yaklagmistir.

TABLO 2.32: HAZINE YILLIK BORCLANMA FAiZ ORANLARI

AYLAR 2015 2016
Ocak 16,2|162| 88 |[108| 78 |11,1| 11,3 | 12,8 |18,6|10,2|13,9]|24,6|10,0|33,1|39,0
Subat 16,7150 85 [10,9] 81 |109| 11,1 | 12,7 | 18,6 10,7 [13,7]|21,4]10,0|32,0|36,5
Mart 17,5143 | 8,7 |11,1| 82 |10,1]| 11,4 | 13,4 |19,7]11,0[15,4|25,6|11,6|32,6 35,0
Nisan 18,3134 | 91 |104| 9,7 | 96 | 10,9 | 13,4 |22,2| 9,3 |18,7|23,2|14,4|36,1|45,3
Mayis 19,6 11697 | 92|96 |96 | 11,2 | 16,3 | 258 8,8 |18,6]25,1|16,1|35,5|47,2

Haziran 2150121191 18719993108 | 181 (236| 9,0 [19,1]20,9]18,0|36,0|41,0
LGyl 20,5 11,0 84 | 86 | 96 | 9,1 | 11,0 | 18,7 |20,4| 9,9 |18,4]19,2|19,5|38,3 | 38,6
Agustos 189|195 |84 |92 |105| 9,7 | 11,0 | 22,5 | 15,3 |14,1]18,5|17,6|20,8|38,7 | 38,7

Eylal 18,8191 181194 113|192 | 111|253 (153|13,6(18,0|11,0[28,1]|37,3]39,9
Ekim 20675 |77 |98 (108 9,7 | 12,0 | 23,8 |14,3|13,3[18,9]|10,9|30,2|38,9|38,5
Kasim 21418579 |83 (103|10,7| 13,2 | 18,7 |12,3]|13,3[18,8|11,2|36,7|39,5|40,2
Aralik 18,6 90 | 80 | 88 |{109|11,4| 13,0 | 186 |11,7|13,6 |21,6|10,7|31,7|39,3|37,8

(o] =E1 W 19,2 | 116 | 85 | 9,6 | 9,7 |10,0| 11,5 | 179 | 18,1 |11,4|17,8|18,5|20,6 | 36,5 | 39,8
Kaynak: Hazine Miistesarhgi
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Hazine bor¢lanma faizlerinin reel dizeyine iligkin bir degerlendirme yapmak amaciyla

izleyen grafikte politika faizleri ile TUFE enflasyon oranlari birlikte verilmistir.

Grafikten faiz indirimlerinin basladigi 2021 yili Ekim ayi sonrasinda gerek Hazine
borclanma faizi gerekse TCMB politika faizinin enflasyonun ¢ok altinda kaldigi
gorulmektedir. Bunun sonucunda devlet tahvilleri yatirrm araci olarak cazibesini
yitirmistir. Mevduat faizlerinde de benzer bir durum olmasi, yatinmcilari konut,
altin, arsa gibi alanlara yoOneltmistir. Ancak bu durumun sonsuza kadar
surdurdlmesi mumkun olmamis, 2023 yili Temmuz ayinda baslayan yakinsama
streci 2025 yili Nisan ayinda faizlerin enflasyonun Uzerine ¢ikmasina kadar

devam etmistir.

90,00
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40,00
30,00
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10,00

0,00

TCMB POLITIKA FAIZLERiI VE YANSIMALARI

====TCMB Haftalik Repo Faizi % Hazine faizi %  ====TUFE %

Tarkiye'de butgenin ¢ok agik vermesi, buna bagh olarak artan finansman/borglanma

ihtiyacina ylksek nominal borglanma faizleri eklendiginde faiz 6demelerinin artmasi

kacginilmaz olmaktadir. Tablo 2.33 incelendiginde;

2025 yihinda merkezi yonetim tarafindan toplamda 2 trilyon TL ve bunun karsiligi
olarak 51,9 milyar dolar faiz 6denmistir. Bu yilda ddenen faiz tutari hem TL hem
de Dolar bazinda bir rekora igaret etmektedir.
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TABLO 2.33: MERKEZI YONETIM FAIZ ODEMELERI
TOPLAM \ iCBORG DIS BORG
Milyon TL | Milyon $ | Milyon TL Milyon $ Milyon TL Milyon $
48.299 | 32114 | 42317 | 28.137 5.982 3.977
42232 | 25227 | 35563 | 21.244 6.668 3.983
48416 | 26.945 | 41.139 | 22.896 7.277 4.050
49.986 | 26.262 | 42589 | 22.376 7.397 3.886
49.913 | 22.793 | 41.082 18.761 8.831 4.033
53.004 19.469 | 42.701 15.685 10.303 3.784
50.247 16.616 | 38.914 12.869 11.333 3.748
56.712 15.533 | 42.160 11.548 14.552 3.986
73.961 15.352 | 54.542 11.321 19.419 4.031
99.940 17.608 | 75.724 13.341 24.216 4.266
133.962 | 19.096 | 102.615 | 14.627 | 31.347 4.468
180.852 | 20.336 | 140.574 | 15.807 | 40.278 4.529
310.903 | 18.753 | 231.338 | 13.954 | 79.565 4.799
674.615 | 28.387 | 544.167 | 22.898 | 130.448 | 5.489
1.270.455 | 38.708 | 1.069.594 | 32.588 | 200.861 6.120
2.054.382 | 51.994 [ 1.811.838 | 45.856 | 242.544 | 6.139
5.197.879 | 395.193 | 4.356.859 | 323.905 | 841.021 | 71.288
Kaynak: Hazine Miistesarhgi

e Ayrica, 2010-2025 dénemi toplaminda ddenen toplam faiz tutari 5,1 trilyon TL’ye

ulagsmistir. Bu tutar 395,1 milyar dolara karsilik gelmektedir. Bu ¢ok buyuk bir

tutardir ve kamunun kaynak kullanimindaki hareket alanini daraltmaktadir.

MERKEZI YONETIM FAiZ ®DEMELERI (Milyon TL)
2.500.000
2.054.382
2.000.000
.838
1.500.000
1.000.000
500.000 180.852 242.544
574
0 40.978
201020112012201320142015201620172018201920202021 202220232024 2025
e==Toplam ——Iig Borg Dis Borg

Ozetle; Turkiye'yi hem ylksek tutarlara ulasmig borglarin gevrilmesi hem de nominal
olarak buyuyecek olan faiz ddemelerinin getirecegi kaynak ihtiyacinin karsilanmasi

boyutundan zorlu guinler beklemektedir.
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2.7. ENFLASYON BOYUTUNDA

Enflasyon Turkiye’'nin adeta kadim kara talihi konumuna gelmistir. Ekonomik birimlerin 50

yili askin suredir devam eden enflasyon nedeniyle davranis yapilarinin enflasyonla

uyumlu hale gelmis olmasi ve enflasyon hedeflerinin yakalanmasindaki basarisizliklar,

enflasyonla micadeleyi zorlastirmaktadir.

2025 yilina iliskin aylik ve yillik enflasyon verilerinin yer aldigi Tablo 2.34 incelendiginde;

Sadece sanayi Uriinlerini iceren Yurtici Uretici Fiyatlari Endeksi (Yi-UFE) 2025
yilina yuzde 3,1 oranindaki Ocak ayi artigi ile girmistir. Ancak, izleyen aylarda bu
enflasyon once yuzde 2,nin son aylarda da ylzde birin altina inmistir. Bu
gelismeler sonucunda 2024 yilini yizde 28,5 orani ile kapatan Uretici enflasyonu
2025 yilini da yine yakin bir oranda, yuzde 27,7 ile tamamlamigtir. Bu sebeple,
2025 yilinin Uretici enflasyonuyla micadelede zorlayici bir yil oldugu séylenebilir.

TABLO 2.34: 2024 YILI ENFLASYON ORANLARI (%
TUFE Yi-UFE (0,5€+0,58%) (%)

Aylik | Yiik | Ayhk | Yillik Aylik Yillik
Ara.23 1,0 44,4 0,4 28,5 0,8 17,80
Oca.24 5,0 42,1 3,1 27,2 1,0 15,0
Sub.24 2,3 39,1 2,1 25,2 2,1 15,4
Mar.24 2,5 38,1 1,9 23,5 4,3 15,3
Nis.24 3,0 37,9 2,8 22,5 5,0 20,6
May.24 1,5 35,4 25 23,1 2,1 22,9
Haz.24 1,4 35,1 25 24,5 2,8 25,5
Tem.24 2,1 33,5 1,7 24,2 2,8 27,2
Agu.24 2,0 33,0 25 25,2 1,2 25,0
Eyl.24 3,2 33,3 25 26,6 1,7 25,0
Eki.24 2,6 32,9 1,6 27,0 0,8 26,3
Kas.24 0,9 31,1 0,8 27,2 0,7 28,2
Ara.24 0,9 30,9 0,8 27,7 1,7 29,3
Kaynak: TUIK

Aylar

Tuketici Fiyatlari Endeksi (TUFE) de 2025 yili Ocak ayinda yiizde 5 gibi oldukga
yiiksek bir oranda artis gdstermistir. izleyen aylarda TUFE enflasyonunda sinirli
bir gerileme gergeklesmis, 2024 yili sonunda yiizde 44,4 olan TUFE enflasyonu
2025 yili sonunda yilin basindaki hedeflerin oldukga Uzerinde, yluzde 30,9
olmustur.

Enflasyonla micadelede doviz kurlarindaki artisin sinirli tutulmasi yani nominal
doviz gipasi uygulamasina 2025 yilinda da devam edilmigtir. Nitekim, 2025 yilinda
dolar kuru yuzde 22, Euro kuru yuzde 36,3, yarim Dolar ve yarim Euro’dan olusan

doviz sepeti de ylzde 29,3 oraninda artis kaydetmistir.
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ENFLASYON-FAIZ-KURLAR %
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Maliyet yapisi ile faiz ve kurlardaki gelismeler ve talep kosullari sektorel enflasyon
oranlarini farklilastirabilmektedir. Tablo 2.35de TUFE’nin hesaplanmasinda

kullanilan temel alt sektorlere iliskin enflasyon istatistikleri verilmistir. Buradan;

e 2025 yili sonunda sektorel bazda en yuksek fiyat artislarinin; egitim, konut, lokanta
ve saglik sektorlerinde gerceklestigi gorulmektedir. Haberlesme ve giyim
sektorinde gerceklesen yuzde 6,5 ve yuzde 19 duzeyindeki goreli son derece
dusuk enflasyonlar, enflasyonla mucadeleyi desteklemigtir. Bu veriler ayrica ig
ticaret hadlerinde 6nemli degisiklikler olduguna isaret etmektedir.

TABLO 2.35: BAZI SEKTORLERDE YILLIK TUFE ENFLASYON ORANLARI (%

Giyim \Konut Ev Egsy. Saglhk Ulastirma Haberlesme Egitim Lokanta

2023-12 vy 43,6 32,3 69,0 38,7 47,6 25,9 34,1 91,6 57,1

2024-1 VN 41,8 27,5 68,9 35,3 55,0 23,1 33,0 99,9 49,2

yd 39,1 35,1 20,8 70,8 33,6 43,0 23,4 30,5 94,9 459

k) 38,1 37,1 14,8 68,6 324 42,0 21,6 24,0 80,4 43,4

Y 37,9 36,1 16,9 74,1 30,5 42,0 22,8 21,3 79,2 419

Y 354 32,9 14 1 67,4 29,7 40,1 24.6 19,3 71,7 36,9

((J 35,1 30,2 14,5 65,5 30,2 38,7 27,7 18,4 73,3 35,6

g 335 28,0 10,7 62,0 30,1 37,5 26,6 19,6 75,5 34,2

) 33,0 33,3 9,5 53,3 29,7 36,6 24.9 20,6 60,9 34,0

) 33,3 36,1 9,8 514 29,3 35,2 25,3 23,2 66,1 33,9

(O} 329 34,9 8,0 51,0 28,9 32,1 27,3 19,4 65,7 33,8

11 N 27,4 9,0 49,9 26,5 29,5 29,2 17,8 66,2 33,9

4 30,9 28,3 6,5 49,5 25,0 30,9 28,4 19,0 66,3 341
Kaynak: TUIK

e Turkiye'de herkesi yakindan ilgilendiren ve gindemin énemli bir maddesi olan gida
enflasyonu 2024 yili sonunda yuzde 43,6 duzeyinde iken 2025 yilini yuzde 28 ile
tamamlamistir. Diger taraftan ulastirma; 2024 yilina gore 2025 yilinda enflasyonun
artis kaydettigi tek sektor olmustur.
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MAL GRUBU BAZINDA YILLIK TUFE ENFLASYONU (%)
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Gida fiyatlarindaki ylksek oranl artiglar ekonomi agisindan bir¢ok boyutta olumsuz yan
etkiler yaratmaktadir. Vatandaslar agisindan ge¢im zorlagmakta, merdiven alti igletmeler
ve sagliksiz gida uretimi/tiketimi artarak vatandaslarin sagligi tehlikeye atilabilmekte,
ayrica daha yuksek ucret artis taleplerine neden oldugu igin isgict maliyetlerinde artisa

neden olmaktadir.

izleyen grafikte tarim riinlerinin Gretim-tiketim zincirindeki gelisimi verilmistir. Buna gére
2025 yilinda tarim Grlnlerinin ciftciden alim fiyatlar yani Tarim-UFE yiizde 36, gida
fabrikalarindan c¢ikis fiyatlari yuzde 32 ve perakende fiyatlari ise yluzde 28 oraninda

artmigtir.

TARIMSAL URETIMDE YILLIK FiYAT ARTISLARI %

@==eTARIM UFE ===(UFE/Gida Sanayi ====TUFE/Gida-igecek
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Ayrica, tarim UFE 2025 yili Haziran ayindan itibaren fabrika cikis ve perakende gida
fiyatlarinin Uzerinde artmigtir. Bu durum henuz tuketicilere yansitiimamis potansiyel bir
enflasyonun varligina isaret etmektedir. Bu agidan, 2026 yilinda da gida fiyatlarinda artis

devam edecek gibi gorunmektedir.

Tarkiye'de, 6zellikle 2021 yili ve sonrasinda, mal ve hizmet fiyatlarindaki artiglar arasinda
onemli farklihklar olugsmaya baglamistir. 2021 ve 2022 yillarinda hizmet UrUnleri
fiyatlarindaki artis mal fiyatlarinin gerisinde kalmistir. Ancak, izleyen yillarda hizmet
arunleri fiyatlarindaki artis cok daha yuksek duzeylerde gergeklesmis ve bu durum 2025
yilinda da devam etmistir. 2025 yili sonunda mal fiyatlari ylzde 25 oraninda artarken
hizmet fiyatlarindaki artis yuzde 43,9 olmustur. Bu durum hizmet igletmelerinin kira

artiglarinin yuksekligi ve yuksek isguict maliyetleriyle iligskilendirilmektedir.

TUFE'DE MAL-HiZMET ENFLASYONU (Yillik artis %)
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Mallar e=——Hizmetler e===TUFE

Ozetle, 2025 yilinda enflasyonla miicadelede kismi bir basari saglanmistir. Ancak, 2025
yili basinda gerek Orta Vadeli Program gerekse TCMB tarafindan agiklanan enflasyon
hedeflerinin gok Uzerinde kalinmistir. Ayrica, sektor ve Uriin grubu bazinda ¢ok farkli fiyat
artislarinin olmasi, nispi fiyatlarda bozulmaya neden olmaktadir. Bu nedenle enflasyonla
mucadelede sadece para politikasi degil ayni zamanda sektorel gézlem ve denetimlere

daha fazla 6nem verilmesi gerekmektedir.
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2.8. FINANSAL YATIRIM ARAGLARI BOYUTUNDA

Klresel duzeyde kur savaslarinin yasandigi, metal/hammadde fiyatlarinin arttigi, tlke

iginde doviz kurlarinin baskilandigi, konut satiglarinin rekor kirdigi bir ortamda finansal

yatinim araclarinin yillik getirilerinin yer aldigi Tablo 2.36 incelendiginde;

2025 yihinda finansal yatirirm araglarinin nominal getirilerinin ve dolayisiyla reel
getirilerin dnemli dlgtide farklilastigi goérilmektedir. Bu yilda TUFE ile enflasyondan
arindirildiginda; altinin yatirmcisina yuzde 51,7 gibi oldukga yuksek reel getiri
sagladigi anlagiimaktadir.

TABLO 2.36: BAZI YATIRIM ARAGCLARININ YILLIK GETIRISI (%

GETIRI MEVDUAT BORSA DOLAR EURO ALTIN DIBS

Nominal 14,67 75,80 63,28

Reel-UFE -36,26 -21,32 -2,27 -9,23 -5,12 -44,30

Reel-TUFE -15,73 4,00 29,19 19,99 25,43 -26,37
R 202
Nominal 16,17

165,81 37,61 28,92 38,00 56,57
Reel-UFE -41,25 34,44 -30,40 -34,80 -30,20 -20,81
Reel-TUFE -29,28 61,81 -16,23 -21,52 -15,99 -4,69

2023
Nominal 14,94 47,53 55,85 60,67 79,97 -23,14
Reel-UFE -20,30 2,30 8,06 11,41 24,79 -46,71
Reel-TUFE -30,24 -10,46 -5,41 -2,49 9,22 -53,35

|

|

|

\ 2024
Nominal | 36,39 28,71 20,25 15,38 54,67 18,86
Reel-UFE | 6,12 0,15 -6,43 -10,22 | 20,35 -7,52
Reel-TUFE -5,53 -10,85 | -16,71 | -20,09 7,13 -17,68

20

Nominal | 39,07 13,18 21,96 36,40 98,65 37,07
Reel-UFE | 8,93 -11,35 -447| 6,84 55,60 7,36
Reel-TUFE IS -13,53 -6,82] 4,21 51,77 4,72

Kaynak: TUIK
2025 yihinda yatinmcisina reel olarak; mevduatin yuzde 6,2, Devlet i¢ bor¢lanma
senetlerinin ylzde 4,7, Euro’nun yuzde 4,2 oraninda kazandirdigi anlagiimaktadir.
2025 yilinda reel olarak en cok kaybettiren araglar; yiizde 13,5 ile Borsa istanbul
ve yuzde 6,8 ile ABD dolari olmustur.

Bu yiIl UFE’nin TUFE’den daha dislik oranda artmasi nedeniyle UFE ile yapilan
hesaplamalarda reel getiri daha yuksek, reel zararlar ise daha dusuk ¢cikmaktadir.
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FINANSAL YATIRIM ARACLARININ TUFE BAZLI
YILLIK REEL GETIRISI %
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e Bu verilere gore Devlet i¢ bor¢clanma senetleri dort yilin ardindan yatirrmcisina
ilk kez pozitif reel getiri saglamigtir. Dolar doért yildir, Borsa ise ug¢ yildir

yatirimcisina zarar ettirmistir.

2.9. BANKACILIK BOYUTUNDA

Bu bolumde, 2025 yilinda Turkiye ekonomisinin Merkez Bankasi, bankalar, para,

mevduat ve krediler boyutlarinda yasanan gelismeler degerlendirilecektir.

2.9.1. TCMB BILANGOSU VE REZERVLER

Bir Ulke Merkez Bankasi’'nin etkin bir para politikasi uygulamasi ve ekonomiyi etkin olarak
yonlendirebilmesi i¢in bilango buyUkligunun kiguk, alacaklarinin vadesinin kisa olmasi
ve doviz borcunun dusuk olmasi gerekmektedir. Ayrica, Merkez Bankasi'nin idari ve arag

yonunden de bagimsiz olmasi istenir.

Onceki bélumlerde 6demeler bilangosu ve devlet biitgesiyle ilgili degerlendirmelerde, cari
acigin arttigini ancak makul dizeyde kaldidi, but¢ce aciginda gerileme yasandigi
vurgulanmisti. TCMB bilangosundaki gelismeler ise Tablo 2.37°’da verilmistir. Buradan

gorulebilecegi gibi;
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e Pandemiyle birlikte yani 2020 yilindan sonra bilangoda baglayan hizli buyimenin
halen devam ettigini sdylemek mumkundur. 2024 yili sonunda 8,1 trilyon TL olan
bilango buyuklugu 2025 yili sonunda yuzde 34,2 oraninda buyuyerek 10,9 trilyon
TL’ye ulasmigtir. Bu artisin enflasyonun Uzerinde oldugu anlagiimaktadir. Ancak
enflasyon + buylime hizi birlikte dikkate alindiginda bilango buyumesini agiklamak

kolaylasmaktadir.

TABLO 2.37: TCMB BILANCOSUNDA GELISMELER (Milyar TL
AKTIF PASIF

Dis Hazinel Vatrlllklar \ Aktif ng‘llz:;n RezerVMerkez. Banl:?asrlnI:araﬂ Pasif

Varlklar Borclari Diger | Toplam ‘ Toplami Yiik. Para API Mevduat: Toplam Toplami
2000 18,0 1,5 -2,6 -1,1 16,9 15,9 59 -5,2 0,2 1,0 16,9
2005 72,3 19,4 -1,7 17,7 90,0 51,5 32,7 50 0,9 38,5 90,0
2010 135,5 7,9 -15,0 -7,1 128,4 57,8 76,0 -10,9 55 70,6 128,4
2015 326,7 8,9 -9,6 -0,8 293,2 2441 122,3 | -95/4 22,2 49,1 293,2
2020 699,5 89,4 99,3 188,6 820,2 673,5 | 382,3 |-277,0 41,4 146,6 820,2

2021 1.478,1 73,9 138,0 | 211,9 | 1.636,4 | 1.489,7 | 620,5 |-563,6 89,8 146,7 1.636,4
2022 2.446,0 | 150,3 | 223,5 | 373,9 | 3.149,0 | 2.124,9 | 1.045,5 | -174,5| 1531 1.024,1 | 3.149,0
2023 4.206,7 | 157,4 [1.340,0]1.497,5| 6.520,6 | 3.403,8 | 2.261,6 | 361,4 493,7 3.116,8 | 6.520,6
2024 5.531,6 | 132,7 |1.983,9|2.116,6 | 8.149,0 | 3.672,6 | 3.819,9 | 426,0 230,5 | 4.476,/4 | 8.149,0
2025 8.414,8 | 229,1 |3.442,1|3.671,3 [10.936,5|5.390,3 | 4.300,3 | 738,1 507,7 5.546,1 | 10.936,5
2025-24 52,1 72,7 73,5 73,5 34,2 46,8 12,6 73,3 120,3 23,9 34,2

Kaynak: TCMB

e 2025 yilinda aktifteki blyumenin temel kaynag: i¢ varliklardaki yani TL cinsinden
alacaklardaki yuzde 73,5 duzeyindeki artis olmustur. Dis varliklar ise yuzde 52,1
oraninda artis gOstermistir. Bu artis, rezerv artigi ile kurlardaki artigtan
kaynaklanmigtir.

e Diger taraftan, 2024 yilinda analitik bilangoda; aktifin yizde 67,9’u dis varliklardan
olusurken bu oran 2025 yili sonunda yuzde 76,9'a yukselmistir. Bu gelisme doviz
talep sokuna karsi yeterli cephaneye sahip olmak anlamina gelse de aktifin daha
blyuUk bir bolimunidn Merkez Bankasi’'nin kendi Grdnd olan TL'den olusmamasi,
para arzinin kontrolind guglestiren bir durumdur. Ayrica bu durum, ulusal paranin
yabanci para ile ikamesinin, yani dolarizasyonun da arttigini ortaya koymaktadir.

o Pasifteki doviz yukumlUluklerinin orani ise 2025 yilinda, 2024’teki yuzde 45,1
dizeyinden yuzde 49,3’e yukselmigstir. Bu veriler aktifteki dis varlik artisinin hem
rezerv para hem de doviz yukumlulugu artigiyla karsilandigini gostermektedir.

e Diger taraftan, TCMB’nin bilanco i¢i ddviz pozisyonu yani dig varliklar ile ddviz
yukumlalukleri arasindaki fark 2024 yilina gore daha da iyilesmisg, pozisyon fazlasi

bayumaustur.
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TCMB’nin rezerv varliklari ve swap islemlerine iligkin istatistikler Tablo 2.38’de verilmigtir.

Buradan gorulebilecedi gibi;

TCMB analitik bilangosunun aktifindeki dis varliklardan pasifteki doviz
yukumlaluklerinin ¢ikariimasiyla bulunan net rezervler 2024 yili sonunda 55,6
milyar dolar iken 2025 yili sonunda 66,3 milyar dolara yukselmistir. Bu tutar
yilsonlari itibariyla 2017 sonrasinin en yuksek duzeyidir. Turkiye'ye gelen sicak
para, doviz pozisyonu fazlasi nedeniyle kur artiglarinin olumlu katkisi ve fiyat
artiglarina bagli olarak altin stokunun degerindeki artislar net rezervlerdeki artista
rol oynamistir.

TABLO 2.38: TCMB REZERVLERINDE GELISMELER (Milyar TL
Net Rezerv Swap borcu Net Rezerv (swap dahil)

2017-12 35,6 1,1 34,5
2018-12 30,1 1,8 28,2
2019-12 37,4 18,2 19,2
2020-12 3,4 56,4 -53,0
2021-12 -0,9 58,5 -59,4
2022-12 17,2 67,8 -50,5
2023-12 27,6 69,4 -41,7
2024-12 55,6 22,3 33,3
2025-1 61,8 10,2 51,6
59,3 10,5 48,8
51,7 19,5 32,1
28,3 19,6 8,7
42,4 19,6 22,7
38,7 19,6 19,1
53,4 19,6 33,8
63,9 19,7 44,2
60,6 19,7 40,9
60,2 19,7 40,5
62,7 17,7 44,9
66,3 17,3 49,0

Kaynak: TCMB

Tarkiye’de uygulanan politikalara bagli olarak zaman zaman TCMB’nin ddviz
rezervlerinde onemli gerilemeler yasanmig, buna kargi onlem olarak swap
anlagmalariyla borgclanmaya gidilerek rezervler yapay olarak artiriimaya
cahsilimigtir. Bunun sonucunda 2018 yili Agustos ayinda sadece 860 milyon Dolar
swap borcu bulunan TCMB’nin bu borcu 2023 yili Kasim ayi1 sonunda 78,9 milyar
dolarla zirveyi gormastir. 2025 yili Mart ayinda bu borgta 9 milyar dolarlik artis
gerceklesmis, yilin son iki ayinda ise bu borglar 2 milyar dolar gerileyerek 17,3

milyar dolar dizeyine gerilemistir.
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e Bilango igi Net Rezerv e Swap borcu
Net Rezerv (swap borcu dahil) === Briit rezerv

e Bilangco i¢i net rezervlerden swap borglarinin dustlmesiyle net rezerve
ulasiimaktadir. Bu tiur rezerv tutari 2024 yili sonunda 33,3 milyar dolar iken 2025
sonunda 49,3 milyar Dolar olmustur. Boylece, 2025 yili sonunda Merkez Bankasi
bilangosu; 186,7 milyar brut, 66,3 milyar dolar net rezerv, swap borglari dahil 49
milyar Dolar rezerv varligini ortaya koymaktadir. Herhangi bir kur atagi durumuna
karsi TCMB’nin piyasaya verebilecegi yeterince dovizi bulunmaktadir. Bir baska
deyisle 2026 yilinda, ¢cok blyuk bir digsal sok ve/veya ig¢sel siyasi sok olmadigi

suirece, doviz kurlari TCMB’nin izin verdigi dizeyde gergeklesecektir.

2.9.2. BANKACILIK SEKTOR RASYOLARI

Bankacilik sektorune iliskin genel durumu dederlendirmeye imkan veren temel rasyolarin

gelisimi Tablo 2.39°da sunulmustur. Buradan gorulebilecegi gibi;

e Basel Kriterlerine gére asgari yuzde 8 olmasi gereken, 2001 krizi surecinde
bankacilik sektoriunin yasadigi sorunlar ve elenmeler dikkate alinarak BDDK
tarafindan Turkiye’'de yluzde 12 olarak uygulanan sermaye yeterlilik rasyosu; 2024
yih 11. ay1 sonunda 18,3 iken 2025 yilinin ayni déneminde 19,2'ye yukselmistir.
Bu oran 2024 yih sonuna gore binde bes daha disuk olmakla beraber hala
gereginden daha yuksektir ve bankacilikta sistem butind agisindan gorunen bir

sorun olmadigini isaret etmektedir.
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TABLO 2.39: BANKACILIK SEKTORUNE iLISKiN ORANLAR

Sermaye Ta/kT'ptek' Al grediy | Menkul — TLKredi o jiler/ Faiz Geliri/ ©zkaynak
Yeterliligi oplam | o duat Degerler/  ITL  yoivlar  Faiz Gideri  Karlgn
Krediler Mevduat Mevduat
2002 25,1 17,5 35,5 62,4 34,2 23,0 140,5 11,3
2003 30,9 11,5 48,3 68,8 45,3 26,5 140,8 18,1
2004 28,2 6,0 55,4 64,7 60,9 32,4 177,6 15,8
2005 23,7 4,7 65,7 56,9 71,4 38,4 176,4 12,1
2006 21,9 3,7 74,3 51,7 87,6 43,8 161,4 21,0
2007 18,9 3,5 83,2 46,2 89,1 49,1 158,5 24,8
2008 18,0 3,7 84,1 42,7 94,6 50,2 156,5 18,7
2009 20,6 5,3 80,6 51,1 88,5 47,1 196,1 22,9
2010 19,0 3,7 88,5 46,7 86,9 52,2 199,9 20,1
2011 16,5 2,7 101,0 41,0 95,2 56,1 180,5 15,5
2012 17,9 2,9 106,1 35,0 112,4 58,0 190,7 15,7
2013 15,3 2,7 114,1 30,3 119,4 60,5 207.,6 14,2
2014 16,3 2,8 121,6 28,7 134,0 62,2 189,7 12,2
2015 15,6 3,1 123,4 26,5 139,9 63,0 189,0 11,3
2016 15,6 3,2 123,6 241 142,5 63,5 188,3 14,3
2017 16,8 3,0 126,6 23,4 147,4 64,4 184.6 15,9
2018 17,3 3,9 122,6 23,4 147,6 61,9 165,8 14,8
2019 18,4 5.4 109,6 25,7 145,1 59,1 162,9 11,5
2020 18,7 4,1 108,3 29,6 132,6 58,6 202,9 11,4
2021 18,4 3,1 95,9 27,8 147,0 53,2 170,6 15,5
2022 19,5 2,1 87,9 26,7 128,5 52,8 219,6 49,9
2023 19,1 1,6 80,7 26,7 102,8 | 496 137,7 427
2024 19,7 1,8 87,2 27,6 94,0 49,2 119,9 30,5
2024-11 IEER 1,8 87,4 28,0 98,6 49,6 119,4 27,1
2025-11 IEER 2,4 88,2 26,5 82,5 49,3 124,8 28,4

Kaynak: BDDK

e Bankalarin takibe dugsen alacaklarinin toplam kredilere orani, 2024 yili sonunda
yuzde 1,8 iken, 2025 yil Kasim ayi1 sonunda yuzde 2,4’e yukselmistir. Bu oran son
dort yilin en yuksegi olmakla birlikte sistem butunu acgisindan oldukga kuguktur.
Ancak, kiresel ve ulusal dlizeyde ekonomide yasanan/yasanacak olasi gelismeler

ve bazi sektorlerdeki sorunlar nedeniyle bu oranin 2026 yilinda artmasi olasidir.

128



(2,

EGE BOLGESI SANAYI ODASI
AEGEAN REGION CHAMBER OF INDUSTRY

SERMAYE YETERLILIK RASYOSUNUN GELISiMi %

35,0
30,0
25,0

20,0 =
15,0
10,0
5,0
0,0

N O < IO O 0 OO O ™~ AN M T UL OO O T~ AN M T

© O ©O ©O O 0O 0O O ™@ ™ ™ ™ ™ ™ ™ ™ ™ ™ N N N N N

OOOOOOOQOQOOOOOOOOQOQOOJ,

N N N AN ANNNNNNNNNNNNNNNNNNNQ

&

en Sermaye Yeterliligi === BDDK e==—BASEL

e Bununla birlikte, kredilerin mevduatlara orani bir miktar artmig ve 2025 yili Kasim
sonunda yluzde 88,2 duzeyine gelmistir. Yani, mevduatlarin kredilere
donusturdlme orani hala dusuk diuzeydedir. Yine kredilerin bankalar toplam
varliklarina orani son U¢ yilda yuzde 49 duzeyinde gerceklesmistir. Bu oranin
onceki yillarda yuzde 23 ile yuzde 64 araliginda seyredebildigi dikkate alindiginda,
ortalama bir degere karsilik geldigi sOylenebilir.

e 2025 yilinda ortaya c¢ikan bir diger gelisme ise faiz gelirlerinin faiz giderlerine

oraninin artmasi, yani bankalarin faiz kar marjlarinin artmasi olmustur.

Genel bir degerlendirme yapildiginda sistemik risk agisindan Turkiye bankacilik

sektorunun guvende olmaya devam ettigi sOylenebilir.
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2.9.3. PARASAL GELISMELER

Tablo 2.40'da temel parasal gostergelerde yasanan gelismeler verilmigtir. Buradan

gorulebilecegi gibi;

2025 yilinda Merkez Bankasi'nin piyasaya cikardigi ilave TL (emisyon) 2024 yili
sonuna gore yuzde 32,4 oraninda artmig ve 874,5 milyar TL'ye ulagsmistir. Yilin ilk
dort ayinda, Ozellikle de Mart ayinda, bu artig yuksek oranlarda gergeklesmis ve

yllsonuna dogru yavaglamistir.

TABLO 2.40: PARASAL BUYUKLUKLER (Milyar TL

YIL Milyar TL Yilhk artis (%)
Emisyon M1 M2 M3 Emisyon M1 M2
2014 86,5 252,0 1.018,5 | 1.063,2 13,8 11,8 11,9 11,8
2015 103,0 312,3 1.206,0 | 1.249,2 19,2 23,8 17,4 16,5
2016 123,0 382,4 1.406,7 | 1.450,7 19,3 22,5 17,6 17,2
2017 131,5 449.6 1.624,7 | 1.675,8 6,9 17,6 15,5 15,5
2018 134,5 512,5 1.940,6 | 1.988,3 2,3 14,0 19,4 18,6
2019 156,4 712,8 24575 | 2.575,3 16,3 39,1 26,6 29,5
2020 188,4 1.237,7 | 3.374,9 | 3.469,7 20,5 71,1 35,3 32,8
2021 2354 2.097,2 | 5.061,7 | 5.165,8 25,0 71,9 52,2 51,1
2022 341,8 3.131,1 | 8.212,8 | 8.478,5 45,2 49,3 62,3 64,1
2023 448.8 4.757,5 | 13.616,0 | 14.018,4 31,3 51,9 65,8 65,3
2024 660,4 6.152,1 | 17.454,5 | 19.389,9 471 29,3 28,2 38,3
2025 874,5 9.759,3 | 24.560,2 | 27.233,2 32,4 58,6 40,7 40,4
2025-1 660,8 6.296,1 | 17.639,7 | 19.959,0 50,1 30,2 28,3 40,8
A 696,8 6.638,8 | 18.345,0 | 20.636,1 50,5 31,5 31,5 42,2
€N 840,9 7.271,8 | 19.809,2 | 21.545,1 70,3 31,8 38,6 443
Z8 770,8 7.421,2 | 20.086,9 | 22.106,9 49,6 36,1 37,9 44.6
Y 3830,8 7.601,4 | 20.658,0 | 22.651,4 47,0 40,9 39,2 43,9
) 8135 7.741,0 | 21.386,4 | 23.396,3 32,8 41,0 40,4 43,5
4 38178 7.937,6 | 21.866,2 | 24.117,9 31,2 44 4 40,1 42,9
) 8479 8.183,0 | 22.143,9 | 24.515,0 28,7 37,5 36,5 38,7
N 858,6 8.602,7 | 22.704,5 | 25.201,8 29,5 42.0 37,7 39,1
(0} 8735 9.124,9 | 23.276,7 | 25.702,8 30,5 50,7 40,0 39,6
11 859,2 9.197,8 | 23.540,3 | 26.053,7 31,6 51,8 39,1 38,5
Va 8745 9.759,2 | 24.560,1 | 27.233,1 32,4 58,6 40,7 40,4

Kaynak: TCMB

Bu veriler emisyon artisinin 2025 yili blyime ve enflasyon hedefiyle yeterince
uyumlu olmadidini, enflasyonu emisyon artisinin da korukledigini ortaya
koymaktadir. Bu durumun TCMB’nin rezerv artiglariyla ilgisi oldugunu sdylemek
mumkuandur. Zira, TCMB rezerv artirirken aldigi doviz ve altinlar karsiliginda
piyasaya TL vermektedir. Kuskusuz verilen bu TL’nin miktarini bazi geri alim
yontemleri ile piyasadan gekmek mumkuandudr. Ancak bu, maliyeti olan ve zaman
gerektiren bir islemdir. Rezervlerin olduk¢a ylksek dizeylere gelmesi nedeniyle
TCMB’nin 6zellikle daha fazla rezerv ihtiyaci olmamasi 2026 yilinda bu kanaldan

piyasaya daha az para ¢ikacagina isaret olarak degerlendirilebilir.

130



(2,

EGE BOLGESI SANAYI ODASI
AEGEAN REGION CHAMBER OF INDUSTRY

Diger taraftan, 2025 yih sonunda dolasimdaki para ile vadesiz mevduatlarin
toplamindan olugan M1 tanimli para arzi yuzde 58,6 oraninda artmis ve 9,7 trilyon
TL'ye ulagsmistir. M1 tanimli para arzina vadeli mevduatlar ve yerlesik
olmayanlarin doviz mevduatinin eklenmesiyle bulunan M2 tanimli para
miktarindaki artis ise yuzde 40,7 olmustur. Bu veriler de enflasyon hedefiyle

uyumlu olmayan bir gelismeye isaret etmektedir.

2.9.4. MEVDUAT VE KREDI FAIZLERI

Tablo 2.41'de Merkez Bankasi’'nin gecelik faiz duzeyi ile bankacilik sektorinde uygulanan

TL ve ddviz mevduat faizlerinin gelisimi verilmistir. Buradan goértlebilecegi gibi;

Merkez Bankasi; bankalarin bankasi konumundadir. Bu nedenle elinde fon fazlasi
olan bankalardan bor¢ almakta, fon ihtiyaci olan bankalara ise bor¢ vermektedir.
Bankalarin fon fazlalarini TCMB’ye yonlendirmeleri durumunda TCMB'nin
O0deyecegi yillik bazli faiz yani gecelik bor¢ alma (mevduat) faizi 2024 yilinin
sonunda yuzde 46 iken 2025 yili Kasim ay1 sonunda yuzde 38’e gerilemistir. Yilin
ilk iki ayinda disme egiliminde olan bu faizler Mart ayinda yasanan siyasi
gelismeler nedeniyle Nisan ayinda ylzde 3 oraninda artirilmistir. Temmuz ayi ile
birlikte indirim sureci tekrar baslamis ve yilsonunda bu faiz orani ylizde 38’e

gerilemigtir.
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TABLO 2.41: TL VE DOViZ MEVDUAT FAIZLERI
TCMB TL MEVDUAT FAizi zi ™M
Gecelik Borg v EURO

AlmaFaiz 5 ‘ 6Ay‘ 1Yil ‘3Ay 6Ay 1Yil 3Ay 6Ay 1Yil

YIL

Oranlari
P{0[0]0)
2005
2010
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2024-11

43,50 550 | 476 | 492 |21 | 17121101115
41,00 52,3 | 453 | 482 |24 |21 120131215
41,00 51,3 | 43,1 473 125 123|121 [114 11215
44,50 553 | 418 | 471 |24 124 22|15 ]13 |21
44,50 586 | 428 | 470 |22 |20 |23 |13 |11 20
44,50 58,56 | 436 | 463 |22 |23 22|12 11|20
41,50 56,1 | 440 | 460 | 21|24 |21 (|12 1120
39,00 52,2 | 43,2 | 454 |1 20|23 |20 (121219
39,00 50,5 | 435 | 450 |20 | 1,7 |20 |11 1119
38,00 496 | 442 | 446 | 20 | 1,7 1181209 | 1,7
38,00 48,1 | 451 438 |19 |18 |18 |11 [10 |15

(1) Agirhikli Ortalama Basit Faiz Orani
Kaynak: TCMB

2025 yil icinde, beklenilecegi gibi, TL mevduat faizleri de TCMB bor¢ alma
faizleriyle paralel hareket etmistir. ik (¢ ay gerileyen bu faizler Nisan-Temmuz
doéneminde yuksek duzeyde olugsmustur. Boylece, yila yuzde 59,1 duzeyinde faiz
ile baglayan 3 aylik mevduat faizi yilsonunda ylzde 48,1’e gerilemistir. Daha uzun
vadeli yani 6 ve 12 aylik mevduatlar icin faizler daha az dalgalanmis ve daha disuk
duzeyde olugsmustur.

2025 yilinda déviz mevduati faizlerinde ise Mart ve Nisan aylarinda artislar, izleyen
aylarda ise gerileme yasanmistir. Yurtdisindan ylzde 8-10 araliginda faizle
borglanilirken Ulke icinde doviz mevduatlarina verilen ylizde 2 duzeylerindeki
faizin, ekonomik birimlerin doévizden c¢ikisini desteklemek amacina yonelik oldugu

soylenebilir.
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Bankalarin kredi faizleri Tablo 2.42'de verilmistir. Buna gore;

e 2024 yih sonunda yuzde 69,3 duzeyinde olan ihtiya¢ kredisi yillik faiz orani 2025
yih Mayis ayinda yihin en yuksek duzeyi olan yluzde 73,4’e yukselmisg, izleyen
aylarda duzenli, Aralik ayinda ise yuksek oranda gerileyerek yili yuzde 56,4
oraninda kapatmistir.

TABLO 2.42: KREDI FAIZLERI (%

ihtiyag  Tasit Konut  Ticari
17,6 13,2 12,4 14,0
13,3 10,7 9,7 10,8
15,6 13,4 11,9 13,5
16,0 13,9 12,3 141
17,3 15,3 13,3 15,2
17,6 15,5 12,1 15,8
26,8 24,0 19,3 24 1
23,8 23,0 17,7 21,3
15,8 14,6 12,5 12,8
23,5 21,4 17,8 20,8
30,9 26,1 19,1 21,7
449 341 29,5 28,6
72,2 45,4 42,8 60,4
65,9 414 40,0 57,6
69,5 39,9 411 60,2
68,3 46,2 40,5 59,9
64,2 41,4 40,0 56,2
65,8 41,0 39,4 57,7
70,3 440 39,6 61,9
73,4 45,9 42 1 62,1
70,8 449 43,5 63,2
68,2 449 42,6 60,8
65,3 41,9 40,4 56,5
62,2 41,2 38,8 54,8
61,9 36,6 37,9 53,7
62,3 34,9 37,8 52,9
56,4 33,1 37,3 51,6

©oo~NOoOOOA~,OWODN

- = -
N = O

Kaynak: TCMB

e Konut kredisi faizleri 2025 yilindaki en istikrarli grup olmus ve yuzde 40-37
bandinda salinmistir. Ancak, faizlerin yuksekligi yaninda bu kredilere getirilen
miktar sinirlari kullanilan kredi miktarini potansiyelin altinda tutmustur.

e Toplam krediler igcinde en blyuk paya sahip ticari kredilerin faizlerinde Mart-
Haziran doneminde artis yasanmis ve izleyen aylarda duzenli gerileme
gorulmustar.

Kredi faizlerinin reel duzeyini dederlendirmek amaciyla verilen grafikten incelenebilecegi
gibi, 2025 yilinda reel kredi faizleri daha onceki yillarda hi¢ olmadigi kadar yukselmistir.

Enflasyonla mucadele baglaminda reel faizlerin pozitif olmasi anlagilabilir bir durumdur.
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Ancak, bu dizeyde ylksek reel faizin ilgili ekonomik birimlerde ciddi yaralar agacagi da

unutulmamalidir.

KREDI FAIZLERININ GELISIMi (Yillik %)

80,0
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50,0
40,0
30,0
20,0
10,0
0,0

=—jihtiyag =——Tagit —Konut Ticari =—TUFE

Ozetle, Turkiye’de ekonomik birimler kredi kullanmak istediginde diinyanin en yiiksek
faizlerinden birini 6demek zorunda kalmaktadir. Bu da gerek talep gerekse yatirim/arz

yonunden azaltici etki yapmaktadir.
2.9.5. KREDIi GELISMELERI

2025 yihinda kredilerdeki gelismeleri degerlendirmek amaciyla Tablo 2.43'de ilgili

istatistiklere yer verilmistir. Buna gore;

e 2025 yilinda toplam kredi hacmi 2024 yilina gore yuzde 43 oraninda artarak 15,9
trilyon TL'den 22,8 trilyon TL'ye yiikselmistir. Bu artis yilik TUFE enflasyonu
(ylzde 30,9) ile birlikte dikkate alindiginda, reel kredi hacminde 6nemli bir artisa

isaret etmektedir.
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TABLO 2.43: KREDIi GELI

2004

2005

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

2015

2016

2017

2018

2019

2020

2021

2022

2023

2024

|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
2014 |
|
|
|
|
|
|
|
|
|

2025

Degisim (%) |

Ticari Tiiketici | Kredi Karti | TOPLAM
71.690 12.731 13.717 102.387
108.097 29.599 17.227 160.515
151.722 47.520 21.466 225.113
193.542 67.628 26.352 287.970
254.484 83.124 33.419 373.862
265.907 93.319 36.465 400.510
355.338 129.041 43.582 535.336
460.386 168.429 54.987 693.395
529.794 194.034 70.435 805.684
716.088 | 248.008 82.406 1.064.711
884.110 | 281.084 72.522 1.256.138
1.099.298 | 306.145 78.933 1.512.648
1.313.044 | 337.799 82.113 1.765.096
1.609.349 | 397.382 89.249 2.134.607
1.890.708 | 399.678 102.394 | 2.392.780
2.072.197 | 464.636 115.429 | 2.652.262
2.754.827 | 675.951 145145 | 3.575.923
3.912.749 | 776.883 209.948 | 4.899.579
6.038.302 [ 1.083.436 | 446.603 | 7.568.340
8.961.579 | 1.513.751 | 1.154.922 | 11.630.252
12.093.801 | 2.011.712 | 1.795.053 | 15.900.565
17.301.966 | 2.881.331 | 2.693.715 | 22.877.011

43,1 43,2 50,1 43,9

Kaynak: TCMB

Diger taraftan, 2025 yilinda tuketici kredilerinin ylzde 43,2, ticari kredilerin yuzde
43,1, kredi karti tzerinden kullanilan kredilerin ise yluzde 50,1 oraninda arttigi
gorulmektedir. Bu veriler bir taraftan kullanim aliskanhginin gelismesi diger

taraftan da gecim zorluklari nedeniyle kredi karti kullanimin daha hizli arttigini

ortaya koymaktadir.

Kredilerin gelisimine iliskin grafikten; toplam krediler ve bunun en blytk boyutunu

olusturan ticari kredi hacmindeki artigsin biraz daha ivmelenerek devam ettigi

gOrulmektedir.
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KREDI GELISMELERI (Milyon TL)
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Tablo 2.44’de ise 2005-2025 doneminde tuketici kredilerinin alt boyutlari agisindan

gelisimi verilmistir. Buradan;

e 2025 yilinda konut kredileri yuzde 31,8 artarken tasit kredilerinin ylizde 32,1
oraninda geriledigi anlagilmaktadir. Boylece tasit kredileri 2 yil arka arkaya
gerilemigtir.

e Konut kredilerinin ylksek faize ragmen yuksek sayilabilecek dizeyde artmis
olmasi bir taraftan artan konut fiyatlarinin gerektirdigi kredi ihtiyacinin bayimesi,
diger taraftan da konut alicisinin daha yuksek miktarda alim katkisini krediden

beklemesiyle ilgili oldugu soylenebilir.
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Tasit

Diger

Toplam

TABLO 2.44: TUKETICi KREDILERI (Milyon TL

Tiiketici Kredileri

Bireysel Kredi Kartlar

Taksitli

Taksitsiz

Toplam

Tiketici

Kredileri

+ Kredi
Karti

2005 13.035 10212 | 29.599 | 6.101 11127 | 17.227 | 46.826
2006 23388 | 6.662 | 17.470 | 47520 | 9.077 12.389 | 21466 | 68.986

2007 32441 | 6123 | 29.064 | 67.628 | 10655 | 15646 | 26.352 | 93.980

2008 30265 | 5525 | 38334 | 83124 | 12192 | 21227 | 33419 | 116.543
2009 44.896 | 4.421 | 44002 | 93319 | 14838 | 21627 | 36.465 | 129.784
2010 60.800 | 5666 | 62575 | 129.041 | 19372 | 24210 | 43582 | 172.623
2011 74588 | 7.365 | 86.476 | 168.429 | 25983 | 29.004 | 54987 | 223.416
2012 85.971 | 8.007 | 100.056 | 194.034 | 37.954 | 32481 | 70.435 | 264.469
2013 110.198 | 8.557 | 129.253 | 248.008 | 47.144 | 35262 | 82.406 | 330.414
2014 125394 | 6.788 | 148.902 | 281.084 | 33.041 | 39.481 | 72522 | 353.606
2015 143.666 | 6.447 | 156.032 | 306.145 | 35430 | 43503 | 78.933 | 385.078
2016 164.058 | 6.718 | 167.023 | 337.799 | 38.756 | 43.357 | 82113 | 419.912
2017 191623 | 7195 | 198.554 | 397.371 | 42.030 | 47.227 | 89.257 | 486.628
2018 188.542 | 6.514 | 204.623 | 399.678 | 42.908 | 59.486 | 102.394 | 502.072
2019 198.704 | 7.010 | 258.923 | 464.636 | 51.860 | 63.569 | 115429 | 580.065
2020 278.324 | 11.786 | 385.842 | 675951 | 63571 | 81574 | 145145 | 821.096
2021 299.029 | 13.111 | 464.743 | 776.883 | 86.478 | 123469 | 209.948 | 986.831
2022 360.179 | 49.642 | 673.614 |1.083.436| 217.709 | 228.893 | 446.603 | 1.530.038
2023 438.351 | 95.807 | 979.593 |1.513.751 | 499.596 | 655.326 |1.154.922 | 2.668.673
2024 511.283 | 75.570 | 1.424.860 | 2.011.712 | 630.026 | 1.165.027 | 1.795.053 | 3.806.764
2025 673.903 | 51.323 | 2.156.105 | 2.881.331 | 1.001.844 | 1.691.871 | 2.693.715 | 5.575.045
NP L W AN 318 | 321 | 513 43,2 59,0 45,2 50,1 46,5

2025-2005 Artig 660.868 | 44.971 | 2.145.893 | 2.851.732 | 995.743 | 1.680.744 | 2.676.488 | 5.528.219
(Milyon TL)

ﬁ(r;'g 2025-2005 51,7 8,1 211,1 97,3 164,2 152,1 156,4 119,1

Kaynak: TCMB

e Ayrica, diger (ihtiyac) kredilerinin ylizde 51,3, kredi kartlarindan kullanilan kredinin
ise toplamda yuzde 50,1 oraninda arttigi gorulmektedir. Bdylece, 2025 yilinda
tUketici kredilerinde toplamda yaklagik 1,7 trilyon gibi cok yuksek miktarda artis
gergeklesmistir.
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TUKETICi KREDILERININ GELIiSIMi (Milyon TL)
3.000.000

2.500.000
2.000.000
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1.000.000

500.000

Konut mihtiyag mK. Karti

e Kredi kartlarindan 2025 yilinda kullanilan ilave kredi tutari 900 milyar TL'yi
asmistir. Bunun sonucunda kredi kartlari Gzerinde bulunan 2,6 trilyon TL'lik kredi

tutarinin degeri 63 milyar dolari asmistir.

o Kredi karti kullanimin geldigi duzey kayit digi ekonomi ile mucadele agisindan son
derece olumludur. Ancak, ddeme tarihi gegcirilerek kredilendiriimis duruma gelen
kredi karti borglari icin 6denen faizin yuksekligi bireyleri bir kisir déngu icine
sokmaktadir. Olasi gelir artis dizeyleri dikkate alindiginda, bor¢ miktarinin
yuksekligi ve ylUksek reel faizler nedeniyle ¢ok sayida vatandasin 6deme

gugligune dusecegini sdylemek yanlis olmayacaktir.
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KREDiI KARTLARINDAKI BORGLARIN GELIiSimi
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Kisaca, Turkiye'de sirketler ve vatandaslarin borg¢luluk orani artmakta, bu da
O0denen/6denecek faizleri artirmaktadir. Bu sekilde agik kapatmak icin kullanilan krediler

zaman iginde bizatihi acigin kaynagi haline gelmistir/gelmektedir.
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ll. BOLUM: 2026 YILINDA DUNYA VE TURKIYE EKONOMISINE BAKIS

Dinya ekonomisi henlz adlandiriimasi gug¢ olan bir dénemden gegmektedir. Surecin
icerigi yeterince doldugunda ve nesnel analiz yapabilmek igin Uzerinden yeterince
zaman gegtiginde bu donemin “gecis donemi” ya da “kirllma donemi” veya “yeniden
kurgulama donemi” olarak tanimlanmasi s6z konusu olabilecektir. ABD Bagkani Trump
tarafindan uygulanmaya calisilan yeni Merkantilist politikalar yanindan “saldirgan”
olarak tanimlanabilecek askeri hazirliklari/girisimleri kiresel boyutta birgok seyin
sorgulanmasina, yeni arayislara yol agmaktadir. Adeta domino tasi dizgisine ilk hareketi
ABD vermis gibi gorunmektedir. Ancak, bu ilk hareketin etkileri itibariyle kontrolden
cikmasi olasiligi, bir baska deyisle ABD’nin beklentilerinden farkl bir yone gitme ihtimali

de bulunmaktadir.

Aslinda gelismelere bakildiginda “Trumpist” politikalarin bir nedenden ¢ok bir sonug
oldugunu sdylemek de mumkundur. Zira, kiresel dizenin igleyisinde uzun zamandir
yolunda gitmeyen bir seyler oldugu ifade edilebilir. 2008-2009 déneminde yasanan
kiresel finansal kriz, blockchain teknolojileri, yapay zeka yazilimlar, 2020-21
déneminde dinyayi bir batin olarak esir  alan pandemi krizi,
etkileri/yansimalari/sonuglari her gegen gun belirginlesen kuresel iklim krizi,
Ortadogu’nun her daim canh olan silah pazari, Ukrayna-Rusya savasi ve ogrettikleri,
BRICS arayiglari, kitlesel gocler bir seylerin hatta ¢cok seylerin yolunda gitmedigine

isaret ediyordu.

Gelinen noktada mevcut “klresel miesses nizam” sallanmaktadir. Mal ve para/sermaye
hareketleri Uzerine kurulu, ABD/Dolar egemenligini pekistiren, kiresel gelir bolisimunu
bozan, bor¢ krizi potansiyeli biriktiren bu yapinin artik yenilenme surecine girdigi

anlasiimaktadir.

Klresel ekonominin mevcut durumunu betimlemek gerekirse; bir aracin sisli bir havada
ve ayni zamanda da buzlu/kaygan bir zeminde yol almasina benzeyen bir doneme
girilmis gibi goérinmektedir. Girigsimciler/sanayiciler igletmelerini iyi yonetmek, ulke
ekonomi yonetimleri makro ekonomik istikrara her zamankinden daha fazla 6nem
vermek durumundadir. Clinku her an olasi bir kiresel ekonomik veya siyasi sok ile
karsilagilmasi muhtemeldir. Kartlar yeniden ancak, yeni ekonomik bloklari olusturacak
sekilde dagilacak gibi gorinmektedir. Bu soklara dayanabilmek glcune ve esnekligine
sahip olmak, bu baglamda da ydnetim ve stratejilerini bu yeni ve farkli iklime uyumlu

hale getirmek gerekmektedir.
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Trump’in son donemi olmasi ve onunde sadece u¢ yil kalmasi, uygulamaya calistigi
politikalarin derinlesmesine izin vermeyebilecektir. Ayrica, bu kalan U¢ yillik stre¢
kiresel ekonomik duzenin eksiklikleri ve aksakliklarinin ortaya konulmasina imkan
vererek ve belki de henlz yeni kuresel duzenin olusturuimasinin  kosullarinin
olusmadigini gostererek de dunya ekonomisinin yeni yol arayislarini derinlestirmesine

zemin olusturacaktir.

Bu gelismeler bakiminda, kaotik bir strecin diunyayi bekledigi ifade edilebilir. Béylesi bir
donemde oOngorude bulunmak ve bu ongorulerin dogru g¢ikmasini beklemek oldukga
zordur. Izleyen bélimde bu kaygan zeminin varli§i da dikkate alinarak diinya geneli ve

Turkiye 6zelinde 2026 yilina iligkin degerlendirmeler yapilacaktir.

3.1. 2026 YILINDA DUNYA EKONOMISI

IMF tarafindan yayimlanan “Dinya Ekonomik Gorinum” raporu ve buradaki verilere

iliskin olarak revizyonlar cergevesindeki 6ngorileri Tablo 3.1’de sunulmustur. Buradan;

2025 yilini yuzde 3,3’luk buyime hiziyla kapatmis oldugu tahmin edilen dunya
ekonomisinin 2026 yilinda da ayni oranda buyumesi beklenmektedir. Boylece
dinya ekonomisi son bes yilda benzer bir buyime performansi gdstermis
olacaktir. Ancak, Trump etkisi yeterince iceriimeden, eski varsayimlarla yapildigi
anlagilan modellemenin yil i¢cinde revizyonu gerekebilecektir.

o 2026 yilinda; gelismis ulkelerin yuzde 1,8, gelismekte olan ulkelerin ise yuzde 4,2
oraninda buyumesi beklenmektedir. Bu verilere gore gelismekte olan ulkelerin
bayime performansinin dismesinin beklendigi bir yilda 2026 yilinda kiresel
blylimede &ngorulen istikrarin saglanmasi; gelismis Ulkelerin binde birlik
performans artigina baglanmistir.

e Bu Ongorulere bagli olarak 2026 yilinda kuresel hasilanin nominal olarak 6,3
trilyon Dolar artarak 123,5 trilyon dolara ulasmasi beklenmektedir.

e Kiuresel iklim degisikligi, Yesil Mutabakat, Su krizi gibi olgular nedeniyle biytime

yerine  “Kugulme-Degrowth” tartismalarinin  yogunlastigi  bir ddénemden

gecilmektedir. Bu durum “blyume: nereye kadar?” sorusunun yansimasidir.

Aslinda bu tartismanin daha ¢ok buyumenin niteligiyle ilgili oldugu soylenebilir.

Yani, kuresellesmenin yaninda buylimenin de yeniden tanimlamasina ihtiyag

oldugu sdylenebilir.
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2024 yihnda yuzde 4,3 oraninda buylyen klresel mal ve hizmet ticaret hacmi
2025 yilinda da yakin oranda; yuzde 4,4 oraninda buyumustar. 2026 yilinda ise
dinya mal-hizmet ticaret hacminin, 2025 yihna goére oldukga yavaslamasi ve
yuzde 2,6 oraninda artmasi beklenmektedir. Boylece, kuresel ticaret hacminin
1,1 trilyon Dolar artarak 34,7 trilyon Dolara ulasacagi ongorulmektedir. Bu tutarin
25,1 trilyon Dolarlik kisminin mal, 9,6 trilyon Dolarlik kisminin ise hizmet
ticaretinden olusmasi beklenmektedir.

Diger taraftan, 2026 yilinda gelismis Ulkelerde ithalatin sadece binde 7, ihracatin
yuzde 1,4 oraninda, gelismekte olan Ulkelerde ihracatin ylzde 2,8, ithalatin
yuzde 4 oraninda artacagi ongorulmektedir.

Baslica enerji hammaddelerinden olan ortalama petrol fiyatlarinin 2026 yilinda
yuzde 8,5 oraninda gerilemesi ve 65,8 dolar olmasi beklenmektedir. Bu

beklentinin gerceklesmesi enflasyonla micadeleye énemli katki yapacaktir.

TABLO 3.1: DUNYA EKONOMISI iCiN 2026 ONGORULERI
GOSTERGE 2023 2024 2025 2026 2027
BUYUME HIZI (%)

Diinya 3,5 3,3 3,3 33| 3,2
Geligmis ulkeler 1,7 1,8 1,7 1,8 1,7
Gelismekte olan Ulkeler 4.7 4,3 4.4 4,2 41
Kiiresel Hasila (Trilyon Dolar) 106,9 | 111,1| 117,2| 123,5
gz::sel Hasila (PPP-Trilyon 186,9 | 197,9| 208,9| 219,2
DUNYA MAL-HIZMET TICARETI
Dunya Mal-Hizmet Ticaret Hacmi(%) 0,7 3,6 4,1 2,6 3.1
VEYRC PSR TEYE R GO E N 30,9 322| 33,6 34,7

Mal ihracati (Trilyon Dolar) 229| 235| 24,4| 25,1

Mal ithalatinda biiyiime

Geligmis ulkeler -3,2 1,3 3,4 0,7
Gelismekte olan ulkeler 1,5 4,2 2,8 4,0

Mal ihracatinda biiyiime

Geligmis ulkeler -0,9 0,6 2,2 1,4
Geligmekte olan Ulkeler 0,4 6,3 5,7 2,8
ENFLASYON (TUFE) %

Geligmis ulkeler 4.6 2,6 2,5 2,2 2,1
Gelismekte olan ulkeler 8,1 7,9 5,2 48| 43
Petrol D. Mal fiyatlarinin

Degisimi(%) -5,7 3,7 9,4 75| 09
Petrol fiyatlari (Varil/Dolar) 80,6| 79,2| 68,9| 658

Petrol fiyatlarinda degisim (%) -16,4| -18] -142] -85 0,1

*Tahmindir
Kaynak: IMF ve Diinya Bankasi

142



(2,

EGE BOLGESI SANAYI ODASI
AEGEAN REGION CHAMBER OF INDUSTRY

2026 yilinda enflasyonun hem gelismis hem de gelismekte olan Ulkelerde
gerilemeye devam edecegi ve gelismis Ulkelerde ortalama yuzde 2,2, gelismekte
olan Ulkelerde ise yuzde 4,3 duzeyine dusecegi beklenmektedir. Turkiye'de 2026
yili icin 6ngorilen dizeyindeki enflasyon dizeyi ylizde 19'dur. Her ne kadar
dinya ile yakinsama s6z konusu olsa da aradaki fark rekabet giclni olumsuz

etkileyecektir.

Tablo 3.2’de; dunya icin oldugu kadar énemli ticari partnerleri olmalar itibariyle Turkiye

icin de onemli ulkelerin 2026 yili buyume tahminleri bulunmaktadir. Buradan;

Euro bolgesinde blyume hizinin 2026 yilinda binde bir duzeyinde gerilemesi
beklenmektedir. Bununla birlikte, Turkiye’nin en Onemli ticaret partneri olan
Almanya’nin  durgunluktan c¢ikarak ylzde 1,1 oraninda bulylumesi
ongodrilmektedir. Fransa ve italya’da biiyiimenin binde 2 oraninda artmasi ve bu
Ulkelerin sirasiyla yizde bir ve binde 7 oraninda biyimesi, Ingiltere ve
ispanya’nin ise yavaglamasi beklenmektedir.

Tarkiye’nin ekonomik is birliginin 6zellikle enerji ithalati boyutundan yogun oldugu
Rusya’da ise buyume hizinin binde iki artmasi ve binde sekiz buylumesi
ongorulmektedir. Yani, 2025 yilinin ardindan 2026 yilinda da Rusya’nin

durgunluk yasamasi s6z konusu olacaktir.

TABLO 3.2: SECILMIS ULKELERDE 2025 BUYUME ONGORULERI
GOSTERGE 2024 2025 2026 2027
Diinya 3,3 3,3 3,3 3,3
Gelismis ulkeler 1,8 1,7 1,8 1,7
ABD 2,8 21 2.4 2,0
Japonya -0,2 1,1 0,7 0,6
Avrupa bolgesi 0,9 1,4 1,3 1,4
Almanya -0,5 0,2 1,1 1,5
Fransa 1,1 0,8 1,0 1,2
italya 0,7 0,5 0,7 0,7
ingiltere 1,1 1,4 1,3 1,5
ispanya 3,5 2,9 2,3 1,9
Gelismekte olan uilkeler 4,3 4.4 4,2 4.1
Cin 5,0 5,0 4.5 4.0
Rusya federasyonu 4,3 0,6 0,8 1,0
Arjantin -1,3 4,5 4,0 4,0
Brezilya 3,4 2,5 1,6 2,3
Hindistan 6,5 7,3 6,4 6,4
G. Kore 2,0 1,0 1,9 2.1
Tarkiye 3,3 4.1 4.2 4.1
LOTCEECE N ECTIEN QN eI 111,1 | 117,2 | 123,5
Kaynak: IMF, World Economic Outlook January, 2026
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e |IMF Turkiye'nin 2025 yilini yizde 4,1 dizeyinde bir bayimeyle kapatacagini,
2026 yilinda da yakin bir oranda, yuzde 4,2 buyuyecegini tahmin etmektedir.
e Bu veriler dunya geneli icin 2026 yilinin; tretimin artmaya devam ettigi ancak dis

ticaretin ivme kaybedecegi bir yil olacagini ortaya koymaktadir.

Ozetle; diinya ekonomisi igin 2026 yili 6ngoérileri oldukga iyimser kalabilecektir.
Ekonomi ve dig ticaret agisindan oldugu kadar siyasi/askeri yonden de ciddi belirsizlikler

mevcuttur ve beklenmedik gelismeler olma ihtimali yuksektir.
3.2. 2026 YILINDA TURKIYE EKONOMISI

Dunya ekonomisine iligkin yapilan bu agiklamalar yaninda, Turkiye'nin i¢cinde bulundugu
ekonomik ve sosyal kosullar dikkate alindiginda, 2026 yilinin gerek girisimciler gerekse
vatandaslar agisindan kolay/iyi gececegini sdylemek zorlagsmaktadir. Petrol fiyatlarinin
disecegi 6ngoérisi hem enflasyon hem de dis ticaret acigi boyutunda Turkiye icin
olumlu etkiler yaratabilecektir. Hem gelismis hem de gelismekte olan ulkelerde
enflasyonun yavaglayarak da olsa gerilemesi Turkiye’yi bir yandan olumlu, diger yandan
olumsuz etkileyecektir. Olumsuz etki; Turkiye'de goreli cok ylksek enflasyonun kiresel
rekabet glcline zarar verecek olmasiyla ilgilidir. Olumlu etki ise diinya genelinde faiz
indirimlerinin devam edecek olmasi ve Turkiye'de goreli ¢gok yuksek kalacak faizler
nedeniyle, her ne kadar ekonomiye katkisi tartisilabilir olsa da kisa vadeli spekulatif

sermaye girisinin artmasi yoluyla gerceklesecektir.

Bununla birlikte, ABD’nin dig ticaret politikalarini nasil ve ne dozda surdurecegine bagl
olarak kuresel boyutta hareket alaninin olasi daralmasi nedeniyle; rekabetin artmasi ve
ticaret saptirici etkilerin derinlesmesi s6z konusu olabilecektir. ABD agisindan
Tarkiye'nin ¢ok onemli bir pazar ve tedarik¢i olmamasi Trumpist politikalarin Turkiye'ye
etkisinin sinirh kalmasina neden olacaktir. Ancak, kendileri icin daralan ABD pazari
yerine yeni veya hacmi buyutilmus Pazar arayisina girecek ulkeler Turkiye'ye
yonelebilecek ve bu i¢ piyasada dis kaynakli rekabeti yogunlastirabilecektir. Boylesi bir
suregte; ylksek eneriji, finansman, isguct maliyetleri yaninda bastiriimis kurlarin varhgi

yerli Ureticilerin haksiz rekabete ugramasina yol agacaktir.

Bu durum igin farkindahdin oncelikle ekonomi ydnetimi, sonra girisimciler ve pazar
boyutundan hedef kitle olmalari nedeniyle vatandaglar tarafinda da olusmasi
gerekmektedir. Ekonomi yonetimi girdi maliyetleri ve kur politikalari, girisimciler ¢ok
daha etkin yonetim sergileme, vatandaslar da yerli Urunleri tercih etme boyutundan ulke

ekonomisine destek olmalidir.
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Tarkiye ekonomisinde 2026 yilinda yasanacak olasi gelismeler, kiresel ve bdlgesel

gelismeler yaninda i¢sel dinamikler ve ekonomi politikalari tarafindan sekillendirilecektir.

Dissal dinamikleri etkileme sansinin distk olmasi nedeniyle, Turkiye'de igeriyi ve igeriyi

yonlendiren dinamiklerin/politikalarin iyi kurgulanmasi gerekmektedir. Bunun icin de

ekonomi yoOnetimi ile is dlnyasi arasindaki is birligi ve ortak akil arayislarinin daha

sistematik ve daha Ust duzlemde yulratilmesi, Ekonomik ve Sosyal Konseyin daha

islevsel bir kuruma donusturulmesi saglanmahdir.

Tarkiye ekonomisinin 2026 yilina iliskin olarak degerlendirme yapmakta kullanilabilecek

yol haritasi; Orta Vadeli Programdir (OVP). Bu programda ortaya konulan ongoruler

incelendiginde;

Orta Vadeli Programlarin temel islevi kilavuz olmaktir. Ancak, bu programlarin bu
islevini yeterince yerine getirdigini soylemek guctur. Kimi zaman daha
baslangicta konulan hedeflerin gercek¢i olmamasi, bazen beklenmedik i¢
ekonomi-politik gelismeler, bazen de bulundugumuz cografyanin ddettigi bedeller
nedeniyle hedefler ile gerceklesmeler arasinda makul yakinsama bir tarll
saglanamamisgtir.

Bu da programlarin referans/kilavuz olma misyonunu zayiflatmigtir. Ancak,
gecen 20 yila yakin suregte programin hazirlayicilarinin da yeterince deneyim
kazandigini, dolayisiyla hata paylarini minimize etmis olduklarini 6ngoérmek

gerekmektedir.
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2026-2028 donemini kapsayan OVP’nin; her ne kadar bazi hedefleri agisindan
iyimser oldugu dusunulse de, basari sansinin biraz daha fazla oldugunu, daha
fazla guven verdigini soylemek mumkundur.

TABLO 3.3: ORTA VADELi EKONOMiIK PROGRAMDA (2026-2028)

TEMEL EKONOMIK BUYUKLUKLER
) 2028
R (P

2026 (P) 2027

BUYUME
GSYH (Milyar TL, Cari Fiyatlarla)

101.397

GSYH (Milyar Dolar, Cari Fiyatlarla) 1.358 1.569 1.658 1.763 1.886
Kisi Basina Gelir (GSYH, Dolar) 15.325 | 17.748 18.621 19.710 20.987
GSYH Biyimesi 3,3 3,3 3,8 4.3 5,0
Toplam Tuketim 3,5 2,5 3,3 3,8 4,4
Toplam Sabit Sermaye Yatirimi 2,7 4,6 4,0 4,2 4,9
Kamu 6,4 5,0 2,3 6,7 8,7
Ozel 45 4.2 3,9 4.4
Toplam Yurt ici Tasarruf/GSYH 31,1 31,2

Net inracatin Blyiimeye Katkisi
iSTIHDAM

Nufus (Yil Ortasi, Bin Kisi

0,2

istihdam Diizeyi (Bin Kisi)

issizlik Orani (%)
DIS TICARET (GTS)

ihracat (GTS tanimli, fob) (Milyar Dolar)

ithalat (GTS tanimli, cif) (Milyar Dolar)

Ham Petrol Fiyati - Brent (Dolar/Varil)

Dis Ticaret Dengesi (GTS tanimli, Milyar Dolar)
CARI ISLEMLER DENGESI
Cari iglemler Dengesi (Milyar Dolar)

Cari islemler Dengesi / GSYH (%)
ENFLASYON
GSYH Deflator Artisi, % Degisme

TUFE Yil Sonu, % Degisme

ONGORULEN DOLAR KURU

ONGORULEN DOLAR KURU (%)

(GT) Gergeklesme tahmini, (P) Program
Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlhgi

2026 yili igin ongorulen buyume hizi yuzde 3,8'dir. Bu oran 2024 ve 2025
yillarina yakin ancak binde Ug¢ oraninda daha yuksek bir orandir. 2026 yilinda disg
talep kadar ic talebinde zayif olacagi séylenebilir. Bunun yaninda, faiz oranlarinin
ongorilen duzeyde hizli dusmesi gug gorunmektedir. Bu acgidan, kredi
kanalindan beslenecek ilave bir talep ihtimali de zayiftir. Genis kitlelerin oldukga
yuksek bor¢c stokunun olmasi ve gelirlerinin dnemli bir bolimunid de faiz
Odemelerine ayirmak durumunda kalmalari bu gucligu desteklemektedir.
Bununla birlikte, kentsel dontistim ile deprem konutlarinin insaati bu sektort canl

tutmaya devam edecektir.
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Ayrica, kirsal alanlarda tarim arazilerinin imara acilabiliyor olmasi kuglk
isletmeye sahip ciftcilerin kentlere go¢ etmis gocuklar tarafindan kirsalda kalan
arazilerin satilmasiyla elde edilen arizi gelirler, altin fiyatlarindaki artisin getirdigi
servet etkisi, milyonlarca siginmacinin yarattigi ilave talep ekonominin dogal
buyume hizini yuzde Ug civarinda tutmaktadir. Herhangi bir digsal ve i¢sel sok ile
karsilasilmadigi sturece 2026 yili buyume hedefinin yakalanma olasiligi yuksektir.
2026 yili icin en kritik gostergelerden/hedeflerden biri enflasyondur. Bu hedefte
olabilecek ylksek oranli bir sapma diger butliin hedeflere ulasmayi da olumsuz
etkileyecektir. Bu nedenle, ekonomi ydnetiminin bu hedefi odaginda tutmasi
gerekmektedir. Programda 2026 yili icin ongorilen TUFE enflasyonu hedefi
yuzde 16, tim mal ve hizmetlerin ortalama fiyat artisini ifade eden deflatér
enflasyonu hedefi ise yiizde 19,7’dir. i¢ talebin bu enflasyon hedefine ulasmayi
engellemesi olasi gorinmemektedir ¢cunkl genis kitlelerin reel gelirlerinde artis
olma ihtimali disuk gorunmektedir. Dis talebin ¢ok fazla canlanmasi ve blyuk
miktarh mal ¢ekisi yaratarak icerde enflasyonu kortiklemesi ihtimali de dusuktur.
Bu durumda enflasyon Uzerinde daha ¢ok maliyet gelismeleri ile kur dizeyinin
belirleyici olacagi sdylenebilir. Ayrica, kamu tarafindan yonetilen ve yonlendirilen
fiyatlarda yapilacak artiglar da enflasyon Uzerinde etkili olacaktir. Bazi vergi ve
harglarda yapilan zammin yeniden degerleme oraninin altinda tutulmasi onemli
bir adim olmustur. Fakat yil icinde petrol, elektrik ve dogal gaz fiyatlarinda
yapilacak artiglarin enflasyon hedefinin altinda tutulmasi gerekmektedir. Yine
onemli bir maliyet kalemi olan kredi faizlerinde uretici/ihnracat¢i lehine bazi
avantajli kanallar acilmasi da enflasyonla micadelede basariya katki yapacaktir.
2026-2028  donemini kapsayan OVP’nin  daha  gercgekgi olarak
degerlendiriimesine katki veren bir hedef de dig ticarete iligkindir. 2026 yilinda
ihracat ve ithalatta yuzde 3 duzeyinde artigs 6ngorulmektedir. Bununla birlikte, cari
acigin da 2025 yili diuzeyinde kalmasi beklenmektedir. Bu hedefler oldukga
makuldur. Ancak, bu boyutta belirleyici temel degisken déviz kurunun dolayisiyla
da TL'nin degeri olacaktir. iki yildir enflasyonla miicadelede katkisindan
faydalanmak amaciyla TL’nin déviz karsisindaki degeri yapay olarak yuksek
tutulmustur. Bu politikanin daha fazla surduridlmesinin maliyeti getirisinden ¢ok
daha ylUksek olacaktir. Bu nedenle doviz kurlarinin enflasyon hedefiyle uyumlu,
ancak enflasyonun biraz Uzerinde artirlmasi uygun olacaktir. Boylece, hem

ihracatgiya nefes aldirilacak hem de ithalat kontrol edilmis olacaktir.
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Baglantih degiskenler Uzerinden Programin Dolar kuru tahminlerini yakalamak
mumkun olabilmektedir. 2026 yilinda Dolar kurunun enflasyonla uyumlu bir
oranda, TUFE enflasyonunun biraz lzerinde; ylizde 17,6 oraninda artmasi ve
yillik ortalama dolar kurunun da 46,5 TL olmasi 6ngoérilmektedir. Bu hedef,
TCMB’nin kurlari kontrol etmede kullanabilecegi yeterli/ylksek doviz rezervleri ve
ABD yonetiminin zayif Dolar hedefi nedeniyle de yakalanabilir bir hedef olarak
degerlendirilebilir.

Program yakalanma ihtimali disik olan bir hedef istihdam ve igsizlik oranlaridir.
2026 yilinda istihdamin 731 bin kisi artmasi, issizligin binde bir oraninda azalarak
yuzde 8,4 dizeyinde kalmasi beklenmektedir. Ekonominin Turkiye icin dusuk
sayllabilecek bir oranda buyumesinin beklendigi, isgucune katilim oraninin
artmasinin ongoruldugu, isgucunun yerini her gegen gun ve daha hizli olarak
makinelerin aldigi, kamuda istihdam imkanlarinin bir¢ok alanda asiri zorlandigi
bir donemde s6z konusu hedeflerin yakalanmasi surpriz olacaktir.

Bu baglamda, istihdam artigi agisindan kritik konu yatirim artiglaridir. Programda
toplam sabit sermaye yatirnmlarinin 2026 yilinda reel olarak yuzde 4 oraninda
artmasi beklenmektedir. Bu hedefin de mevcut ulusal ve kiresel kosullar

nedeniyle yakalanmasi oldukg¢a zordur.

Ozetle; daha gergekei, daha tutarl bir Orta Vadeli program hazirlandigini, ancak ge¢mis

deneyimler nedeniyle bu yilin OVP igin bir guvenilirlik testi islevi gorecegini sdylemek

mUumkudnddr.

Dunya ve Turkiye ekonomisinde yasanan gelismelerden elde edilen deneyimler ile 2026

yilinda kuresel ve ulusal dizeyde karsilasiimasi muhtemel ekonomik konjonktur

gercevesinde ekonomi yodnetimi ve sanayicilere yonelik bazi tespit ve oneriler de

asagidaki sekildedir:

Turkiye’de varhigini cok uzun suredir koruyan ve bu nedenle derinleserek yapisal
nitelik kazanan ¢ok sayida ekonomik sorun bulunmaktadir. Dis girdi bagimlihgi,
yeterince teknoloji uretememe, dig/cari agik, butgce agigi, yuksek enflasyon ve
dolayisiyla ylksek faizler, ylksek oranl igsizlik ve bozuk gelir dagihmi bu

sorunlarin baglicalaridir.

Bu sorunlarin, derindeki iki teknik ve bir sosyo-ekonomik temelden beslendigi
ifade edilebilir. Bunlardan ilki dretim ve egitimin gerektigince entegre

edilememesi, ikincisi de Uretim/arz deseni ile tiketim/talep deseni uyusmazhigidir.
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* Gelinen noktada ekonomideki sorunlar sadece ekonomik onemlerle ¢ozllecek
niteligi asmistir. Zira, ekonomik sorunlar artik sadece siyasetten degil, sosyal ve
farklilasan kultirel boyuttan da beslenmektedir. Yine algi, analiz ve ¢6zim
boyutunda kisa vadeli ve noktasal bakis agisinin kullaniimasi, yani ekonomik
sorunlara baglantisal butunsellik perspektifinden bakilamamasi da so6z

konusudur.

« Sekil 3.1. Turkiye’deki durumu o6zetlemek amaciyla gelistirilmistir. Buradan
toplumsal batunt olusturan ekonomik, sosyal, politik ve kultlrel alanlarin her
birisinde dogal olarak sorunlu alanlar oldugu ve bu sorunlarin birbirini besledigi
gorulmektedir. Bu agidan, ekonomik sorunlarin ekonomi disi kaynaklarinin da
tespiti ve ¢ozumu onem tagimaktadir. Ayrica, ekonomik sorunlarin aslinda birer
neden dedil kllturel, sosyal ve politik alanlarda var olan sorunlarin dogal bir

yansimasi oldugu da dikkate alinmalidir.

SEKIL 3.1: TOPLUMSAL BUTUNU OLUSTURAN ALT ALANLAR VE

ETKILESIMI
Yatay (Kategori) Eksen | .
EKONOMIK
* ﬁ—;
| SORUNLAR

A

v

POLITIK SORUNLAR

SOSYAL SO A
1—» YAL SORUNLAR '—1

KULTUREL SORUNLAR

Kaynak: Prof. Dr. Yagar UYSAL, 2026

r

v

e Boylesi bir ulusal Ust perspektifte olusan sorunlar, bazi ara kulvarlar ve sureglerden de
beslenmektedir. Ulkenin kiiltiirel, sosyal ve politik kosullari ¢ercevesinde sekillenen
ekonomik kosullara bagli olarak ekonominin ¢ alt boyutu olusmaktadir. Bunlar

ekonomik yapi, ekonomik sistem ve dlizen ile ekonomik slrectir.
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Turkiye Ozelinde kultirel alanda hogsg0ri/esgori yerine tutuculuk, sosyal alanda
uzlasmacilk yerine ¢atismacilik, politik alanda demokratlik yerine otoriterlik belirgindir.
Bu Ug¢ alanin bu referanslarla kurgulanmis/igliyor olmasi, ekonomik alanin da rasyonellik

degil, irrasyonellik ilkesiyle surdurilmeye calisiimasi anlamina gelmektedir.

SEKIL 3.2: TOPLUMSAL BUTUNDE EKONOMININ ETKILESIM
MEKANIZMASI

EKONOMIK GOSTERGELER

EKONOMIK KONJONKTUR
EKONOMI POLITIKASI TERCIHLERI

Ekonomik Yapi Ekonomik Diizen ve Sistem Ekonomik Siire¢

EKONOMIK KOSULLAR

KULTUREL KOSULLAR

Kaynak: Prof. Dr. Yasar Uysal, 2026

Ekonomik  alanin  iktisadi akilla yani rasyonellik ilkesine gore
kurgulanmamig/islemiyor olusu ekonomik yapinin c¢arpik, ekonomik sistemin
islemez, ekonomik slrecin de istikrarsiz olmasina neden olmaktadir. Yapisal ve
sistemsel sorunlarin ¢ézulemedigi bir ekonomide ekonomik surecin/akisin
istikrarli olmasi beklenemez. Turkiye’de bir dizen olarak kapitalizm ve onun
sistemi olan piyasa ekonomisinin felsefesi yeterince kavranamamis ve
icsellestiriliememigtir. Bu nedenle de “piyasa ekonomisi” yerine 19. ylzyilin tanimi
olan “serbest piyasa ekonomisi” ifadesi kullaniimaktadir.

Oysa 1890’lardan baslayarak gunumuize kadar serbest piyasa ekonomisi evrim
gecirmis, belli kurallari olan islevsel adil rekabeti merkezine alan yenilikgi/yaratici
piyasa ekonomisine donusmustur. Dolayisiyla, piyasa sistemi anlayigi
yenilenmeden ne ekonomik yapi ne de ekonomik sure¢ sorunlarinin ¢ozumu

olasi degildir.
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SEKIL 3.3: EKONOMININ ALT BOYUTLARINDA DURUM

ZAMAN TURKIYE’DE
iHTiYiIE‘I - 7| EKONOMIK ALAN
fusa = ~ Istikrarsiz

Vadeli

(1-5y1D)

ort Ekonomik

Va:'leali B Diizen ve %(;ll‘a!Slz/

- emiyor

(5-10 yal) Sistem slemiy

Uzun

Vadeli | ~ Carpik
(10-20 y1l)

Kaynak: Prof. Dr. Yagar Uysal, 2026

Sekillerden de gortlebilecegi gibi tGlkenin ekonomik yapisi, ekonomik sistem ve
duzeni ile ekonomik sureci uygulanan ekonomi politikalari da etkilemektedir.
Boylece, ulkenin ekonomik konjonkturu belirlenmektedir. Ekonomik konjonktur de
ulkenin ekonomik gostergelerini sekillendirmektedir.

Bu i¢sel dinamikler ve siUre¢ kuresel paradigma, kuresel bagimliliklar ve de
kiresel konjonkturden etkilenmektedir. Etkilenmenin boyutu/niteligi de Ulkenin
digsa aciklik duzeyi, teknoloji Uretme kapasitesi, dis kaynak ihtiyaci, eneriji
kaynaklarinin yeterlilik durumuna gore artip azalabilmektedir.

Tarkiye agisindan bir degerlendirme yapildiginda; yuksek disa aciklik orani, dig
girdi ve kaynak bagimligi ile teknoloji Uretmedeki yetersizlikler ekonomiyi dis
etkilere fazlasiyla agik hale getirmektedir. Petrol/dogalgaz fiyatlarindaki artiglar
cari agik yoluyla, kisa vadeli spekulatif sermayenin ani ¢ikiglari doviz kurlar
yoluyla, teknoloji Uretememek telif/patent haklari kanaliyla Turkiye'deki

konjonkturu etkileyebilmektedir.
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e Sekil 3.3’de ortaya konulan yapi ¢ergevesinde nitel ve nitel degiskenler arasinda
karsilikli nedensellik iligkisi olugsmaktadir.

e Ozetle; Turkiye’'nin ekonomik sorunlarini kalici olarak ¢ézebilmesi igin sorunlarin
sadece ekonominin i¢gsel yapisindan beslenen boyutlariyla degil, ayni zamanda
kilturel, sosyal ve politik boyutlari da dikkate almasi gerekmektedir. Kuskusuz
kuresel gelismeler de bu bakig acisi icinde degerlendiriimelidir. Dolayisiyla,
Tarkiye’de ekonomiye ve ekonomi politikalarina bakis agisinin bagdlantisal
batlinsellik anlayisi ve sekil 3.3'de ortaya konulan vizyonla ele alinmasi
gerekmektedir. Bu gereklilik bugtinlere kadar uygulanan politikalar ve arkasindaki
anlayiglarin  istenen  sonuglarin  elde edilememis olmasi  nedeniyle
belirginlesmektedir.

e Turkiye'de vizyonun bu sekilde yenilenmesinin ardindan entegre sektorel gelisme
stratejilerinin geligtiriimesi, bu stratejilerin merkezine de yenilik¢i sanayilesme
stratejisinin oturtulmasi gerekecektir. Bu stratejinin genel gercevesi Sekil 3.4’te

verilmigtir.

SEKIL 3.4: YENi SANAYILESME STRATEJIiSi

KURESEL EKONOMIK/POLITIK FAKTORLER

KURESEL SANAYI KOSULLARI

HFEROHRE®

[ B TR B

- e

SANAYI POLITIKALARI

SANAYICI VE ORGUTLERI/BASKI GUCU

F
A
K
T
0]
R
L
E
R

POLITIK/A FAKTORLER/L

Kaynak: Prof. Dr. Yagar Uysal, 2026
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e Turkiye’'nin oncelikle yeni bir buyime/kalkinma modeline ihtiyaci bulunmaktadir.
Bu stratejinin de artik ingaat ve tuketim cekigli kulvari terk edip yenilikgi
sanayilesmeyi referans almasi gerekmektedir. Bu buylme stratejisi tarim,
hizmetler ve sanayi sektorinu entegre olarak ele alacak sektor stratejileriyle
desteklenmelidir. Bu stratejinin kurgulanmasi ve onerilmesi asamasinda sanayi
odalari gibi farkli kurumlarda orgutli bulunan sanayicilerin yogun bir ig birligi
yaparak ve baski guglerini de etkin olarak kullanarak sanayi politikalarinin
yenilenmesini saglamasi gerekecektir.

e Yine ilgili kamu kuruluglari ile sanayiciler is birligi yaparak kuresel dizende ortaya
clkacak olasi gelismeler ile sanayi sektorindeki yeni egilimleri dikkate alarak
politika yapimcilarina onerilerini sunmalidir.

e Sanayici hareket alani ile nufus/Uretim yapisinin iyilestiriimesinin yaninda
sanayicilerin de vizyonlarini guglendirmeleri uygun olacaktir. Bunun nasil olmasi
gerektigine iligkin olarak hazirlanan sekil 3.5 incelendiginde sanayicilerin
oncelikle; gerek tedarik gerekse satis boyutundan tum zinciri gormeleri

hedeflenmektedir.

SEKIL 3.5: YENi SANAYICIi VizYONU

Diinya X sektorii

b-

Diinya X Sektorii

Kaynak: Prof. Dr. Yasar Uysal, 2026

153



(2,

EGE BOLGESI SANAYI ODASI
AEGEAN REGION CHAMBER OF INDUSTRY

e Buna goére her sanayicinin kendi isletmesini ve mali boyutunu etkin bir sekilde
yonetmesinin yaninda satis boyutunda rakiplerinin yani endustrideki diger
firmalarin neler yaptigini da yakindan takip etmesi gerekecektir. Bunun yaninda
ulkedeki makro ekonomik gelismelerin dngoérilmesi ve firmaya hangi kanaldan ne
yonde vyansiyacaginin tahminlenmesi faydali olacaktir. Ancak, sanayicinin
vizyonu bu agiyla sinirli kalmayacak, faaliyette bulundugu sektorde kuresel
boyuttaki gelismeleri de yakindan takip edecektir. Boylece kendisini 6nce fikren
sonra da fiziken yenileme olanagi bulacaktir. Ancak, sanayici bu asamadan
sonra dunya ekonomisindeki gelismeleri de takip ederek ortaya c¢ikan
gelismelerin sektore ve firmasina yansima kanallari ve degigkenlerini
degerlendirecektir.

e Sanayicinin satis boyutunda karsisindaki 180 derecelik alanda olanlari
gozlemlemesi, analiz etmesi ve elde edilen bilgileri karar sureglerine bir girdi
olarak kullanmasinin yaninda diger 180 derecelik bolimde vyani tedarik
boyutunda yasanan gelismeleri de ulusal endustri (mezo), makro, kiresel
endustri (mezo global) ve kuresel ekonomi boyutunda yakindan takip etmesi
uygun olacaktir.

e Boylece, sanayici sadece igletme icini yonetmeyecek, satis ve tedarik
boyutundaki tum asamalarin Urettigi bilgileri de karar surecine igsellestirerek,

bilgiyi ana Uretim/pazarlama girdisi haline getirmis olacaktir.

Ozetlemek gerekirse; 2026 yilinda diinya ekonomisinde ortaya cikacak gelismelerin
ulkeler, sektorler ve firmalar boyutunda 6nemli sonuglar Uretmesi olasidir. Dinya
ekonomisi diindeki kosullardan farkl bir iklime, adeta bir gecis/kirilma asamasina dogru
ilerlemektedir. Bu nedenle dinden kalan bilgiler ile yonetmek ve yonlendirmek
gUglesecektir. Gelismeleri dogru ve zamaninda okuyanlar ayakta kalirken, bunu

basaramayanlar hatiralardaki yerini alacaktir.

Turkiye’nin ekonomik sorunlari, ¢agin getirdiklerinin de etkisiyle, sadece ekonomik
onlemlerle ¢odzllecek asamayi gegmistir. Bu gergevede; teknik oldugu kadar degerler
egitimi de almis, yuksek vicdani ve ahlaki degerlere/standartlara sahip guvenilir bireyler
yetistirmek, tim kurumlari ve isleri liyakat referansi ile kurgulamak, dayanigsma, isbirligi
ve rekabet¢i ruhu esanli olarak var edebilmek gerekmektedir. Yuzyil once basardik,

yeniden basarabiliriz.

Son s6z: Unutulmamalidir ki, her alanda artik temel girdi bilgidir. Bilginiz ve
bunun siirekli yenilenmesi diizeyinde yol alabilecek, ayakta kalabileceksiniz.
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