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One Cikan Konular

1 Kisa vadeli enflasyon dinamiklerinde neler
belirleyici oluyor?

2 Onumiizdeki dénemde enflasyonu hangi faktorler
sekillendirecek?

3 Jeopolitik gelismeler cari islemleri nasil etkiliyor?

4 Yeniden dolarizasyon olasi bir risk faktori mua?
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K|sa vadeli ® Gida ve enerjide arz gelismeler;
e!‘flas.yon o ® Hizmet katiliginda ayrisma
dinamiklerinde

neler belirleyici ¢ Tlepteyavasiama
oluyor?
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Yillik enflasyon agustos ayinda yluzde 31,5 seviyesine gerilemistir.
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Arz soklari manset enflasyonu yukari cekmistir.
Enflasyon (Mevsimsellikten Arindiriimis, Aylik % Degisim)
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Hizmet enflasyonunda katilik geri mi geliyor?

Hizmet Fiyatlari (Yilliklandiriimis Aylik Degisim ve Yillik Degisim, %)
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Hizmetlerde dezenflasyonu kira ve egitim suruklemektedir.

Yilllk Manset Enflasyona Katki (Aylik Katki Ortalamasi)
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@B TORKIVE CUMHURIVET Kaynak: TCMB, TUIK.

*Temmuz-agustos verileri ortalamasi.



Ulastirma ve haberlesme hizmetleri bu kazanimlarin etkisini azaltmaktadir.

Yilllk Manset Enflasyona Katki (Aylik Katki Ortalamasi)
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*Temmuz-agustos verilerinin ortalamasi.



Oncii gostergeler kiralarda dezenflasyonun siirecegine isaret etmektedir.

Yeni Kiraci ve TUIK Gergek Kira Endeksleri* (Yillik % Degisim)
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Kaynak: TCMB, TUIK.

*Yeni kiraci endeksi icin temmuz verisi kullaniimistir.
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Guclu ters ruzgarlara ragmen temel mal enflasyonu ilimli seyretmektedir.
Temel Mallar ve Dayanikh Mallar* (Mevsimsellikten Arindirilmis ve Yilliklandirilmis 3 Aylik Hareketli Ortalama, %)
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*Dayanikli mallar grubunda mevsimsel etki bulunmamaktadir.



Enflasyonun ana egiliminde sinirli bir dusus géoralmaustur.

Medyan ve Ana Egilim* (Aylik % Degisim, 3 Aylik Ortalama)
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*Ana egilimin hesaplanmasinda mevsimsellikten arindiriimis B, C, SATRIM, medyan, oynak kalemleri dislayan ve dinamik faktér modeli olmak
Uzere 6 farkli gostergenin 3 aylik ortalamasi kullanilmistir.
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6nﬁmﬁzdeki ® ikinci ceyrekte zayif i¢ talep
donemde o UgUncU ceyrekte yavaslamanin devam etmesi
enflasyonu

hangi faktarler ® llimli kredi biyiimesi
sekillendirecek?
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Iktisadi faaliyet yavaslamaktadir.

Milli Gelir (Yillik % Degisim)
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Ancak, ceyreklik buyume ikinci ceyrekte artis gostermistir.

Ceyreklik GSYH Buiyimesine Harcamalarin Katkisi (Mevsimsellikten Arindiriimis, % Puan)
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Bu artisin surukleyicisi olan dis talep...

Ceyreklik GSYH Bliyimesine Harcama Yonunden Katkilar (Mevsimsellikten Arindirilmis, % Puan)
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2025

Kaynak: TUIK.

*Stok degisimi ve zincir endeks kaynakli istatistiki sapmayi icermektedir.
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...sanayi uretimini desteklemistir.

Ceyreklik GSYH Biiyiimesine Uretim Yéniinden Katkilar (Mevsimsellikten Arindirilmis, % Puan)
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*Diger kalemi insaat, hizmetler ve net vergileri icermektedir.



Dezenflasyon verimliligi desteklemektedir.

Calisan Basina Uretim* (Yillik % Degisim)
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*Katma Deger/istihdam.

2025-2026 Ort.



Kapasite kullanimi tarihsel ortalamalarin altinda seyretmektedir.

Kapasite Kullanim Orani* (Mevsimsellikten Arindiriimis, %)
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@B TURKIYE CUMHURIVET Kaynak: TCMB. Agustos itibariyla, n
*Kok kdmuru ve rafine edilmis petrol Grdnleri imalati dislanmistir.



Yuksek frekansli gostergeler uclincu ¢ceyrekte yavaslamanin surecegine isaret etmektedir.

Perakende Satis Hacim Endeksi* (Altin Hari¢, MTA, Toplam Kart Harcamalari (Reel, Ceyreklik % Degisim)
Ceyreklik % Degisim, HP-Trendden Sapma, %)
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@B TORKIVE CUMHURIVET *Koyu renkli ¢izgi trendden sapmayi géstermektedir. MTA: Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis. Perakende satis verisi temmuz itibariyladir. n

**Toplam kart harcamalari verisi 30 Agustos 2026 itibariyladir. Kamu ve bireysel emeklilik 8demeleri hari¢ tutulmustur.



Yuksek frekansli gostergeler uclincu ¢ceyrekte yavaslamanin surecegine isaret etmektedir.

Otomobil Satislari Dayanikli Mallara Yonelik Kart Harcamalari
(Ceyreklik % Degisim) (Reel, Ceyreklik % Degisim)
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@B HE&EE;UB“AHNUER(ET *QOtomobil satislarina iliskin veriler Agustos 2026 itibariyladir. m

**Kart harcamalarina iliskin veriler 30 Agustos 2026 itibariyladir.



Kredi buyumesi ilkbahardan bu yana onemli olcude yavaslamistir.

Kredi Buyumesi (13 Haftalik, Yilliklandiriimis, KEA, 5 Gunltuk H.O., %)

36

34

32

30

28

26

24

22

20

A

Eyl 25

&

TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI

Kas 25 Oca 26 Mar 26 May 26 Tem 26
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Kredi buyumesi tum kredi turlerinde hiz kesmistir.

Kredi Bayumesi (13 Haftalik, Yilliklandirilmis, KEA, %)
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Enflasyon beklentileri ihtiyath durusun surdurulmesini gerektiriyor.
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jeOPOIitik ® Guclu ihracat

.gell§mel.er carl @ istikrarl turizm gelirleri
islemleri nasil
etkiliyor7 @ Yonetilebilir cari agik
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Ticaret dengesi ucuncu ceyrekte iyilesmeye devam etmistir.

ihracat ve ithalat**
(Ortalama, Milyar ABD Dolari, Mevsimsellikten Arindiriimis)
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**|gili ceyreklerdeki aylik ortalama degerleri géstermektedir.



Turizm gelirleri guclu seyrini korumustur.

Aylik Gelen Ziyaretgi Sayisi
(Ocak-Haziran, Toplam, Milyon Kisi)
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Ocak-Haziran

Kaynak: TCMB.

Aylik Seyahat Gelirleri
(Ocak-Haziran, Toplam, Milyar ABD Dolarr)
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Cari islemler acgigl, olumsuz dis faktorlere ragmen yatay seyretmistir.

Cari Denge/GSYH* (%)
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*Kesikli ¢izgi 2005-2025 ortalamasidir.
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Yeniden

dolarizasyon
olasi bir risk
faktori mu?

® Tl'ye yodnelik glclu talep

® Siki para politikasi durusu

® GuUclu rezerv tamponlari



Yurt ici yerlesiklerin TL talebi gucli kalmaya devam etmektedir.

Mevduat ve Yatirim Fonlarinda TL Payinin Gelisimi* (Resmi Mevduat Dahil, 5 GUnltk Hareketli Ortalama, %)
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*TL Mevduat Payi (Yatinm Fonu Dahil): Tim yatirim fonlari portfdy icerik dagihmina gére TL ve YP kirlliminda hesaplanarak orana dahil edilmistir.
Yatirim fonlarinin mevduat bakiyeleri bankacilik sektért mevduatindan disulmustar. Tim ters repo islemlerinin TL cinsinden oldugu varsayllmistir.



Uluslararasi rezerv tamponlari guclu seviyelerini korumaktadir.

Brut Uluslararasi Rezervler (Milyar ABD Dolari)
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Kaynak: TCMB. 4 Eylul 2026 itibariyla.

Swap Hari¢ Net Rezervler (Milyar ABD Dolari)
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Genel Degerlendirme

= Aylik dalgalanmalara karsin, son dénem enflasyon gerceklesmeleri ve dncl gostergeler enflasyonun
ana egiliminin geriledigine isaret etmektedir.

= |ktisadi faaliyete iliskin veriler ve arz soklarinin yurt ici fiyatlara yansimasinin sinirli kalmasi ic talepteki
zayif seyri teyit etmektedir.

= Jeopolitik gelismeler neticesinde yuksek seyreden enerji fiyatlari enflasyon gérinumu Uzerinde yukari
yonlu risk olusturmaktadir.

= Fiyatistikrari saglanana kadar strdurulecek siki para politikasi durusu talep, kur ve beklenti kanallari
tzerinden dezenflasyon surecini guclendirecektir.

= Kurul politika faizine iliskin atilacak adimlari; enflasyon gerceklesmelerini, ana egilimini ve beklentilerini
g6z onunde bulundurarak ara hedeflerle uyumlu bicimde dezenflasyonun gerektirdigi sikilig saglayacak
sekilde belirleyecektir.

= Para politikasi kararlari enflasyon goriunimu odakl, toplanti bazli ve ihtiyath bir yaklasimla alinmaktadir.

=  Enflasyon gérinUmunun ara hedeflerden belirgin bir bicimde ayrismasi durumunda, para politikasi
durusu sikilastirilacaktir.
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