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15181nda hesaplanan bilesik endeks 51,0 olarak gergeklesmistir.

2025 yili ikinci geyreginde Istanbul Yeminli Mali Miisavirler Beklenti
Endeksi’nin 49,8 seviyesine gerileyerek 50 esik degerinin altina diismesi,
ekonomik faaliyete yonelik beklentilerin belirgin sekilde zayifladigina isaret
etmektedir. Bu durum, katilimeilarin biiyiik bolimiiniin mevcut ekonomik
ortami temkinli ve duragan bir perspektiften degerlendirdigini gostermektedir.
Ancak, 2025 yili igiincii ¢eyreginde endeksin yeniden 51,0 diizeyine
yiikselmesi, ekonomik beklentilerde kismi bir iyilesmeye ve sinirh da olsa
bir toparlanma algisina isaret etmektedir. Bu gelisme, piyasa aktorlerinin
ekonomik gidisata iligkin algilarinda halen belirgin bir belirsizlik oldugunu,
ancak kotiimserligin yerini temkinli bir iyimserliZe biraktigim
disiindiirmektedir. Endeksin kisa siirede yeniden 50’nin iizerine ¢ikmasi,
ekonomide sert bir daralma beklentisinin zayifladigini ve karar alicilarin,
temkinli de olsa, Oniimiizdeki doneme dair daha olumlu bir perspektif
gelistirmeye bagladiklarin1 gostermektedir.
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GSYH biiyiime oran1 ve IYYMO Bilesik Beklenti Endeksi’ne iliskin 2017-
2025 doénemi egilimlerinin benzer oldugu goézlemlenmekle beraber
gostergelerin  hesaplanma metodolojisi farklilik ihtiva ettigi ic¢in iki
gostergenin aymi egilimleri izlemesi kosulu zorunluluk tagimamaktadir.
Sektorlerdeki ekonomik/ticari degisim ve doniisiime birincil verilerle hakim
olan yeminli mali miisavirlerin goriislerinin yansitildigi bilesik endeksin,
Tirkiye ekonomisinin seyrini yansittigi goriilmektedir. Yeminli mali
miisavirlere gore 2025 yilinin iiglincii ¢eyreginde ekonomik aktiviteye iliskin
beklentilerin egilimi bir dnceki yilin ayni ¢eyregine gore diislis gdstermistir.
Bu durum, reel sektoriin ve ekonominin nabzini tutan meslek mensuplarimin,
son donemde ekonomik aktiviteye iliskin daha temkinli ve ihtiyath bir
yaklasim benimsediklerini ortaya koymaktadir. Endeksin yonii, ekonomik
biiyiime oraniyla her zaman tam anlamiyla ortiigmese de beklenti endeksinin
hareketleri genel ekonomik atmosferin anlasilmasinda 6nemli bir Oncii
gosterge niteligi tasimaktadir.
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ORTA OLCEKLi FIRMALARIN BEKLENTILERI
(Ciro ve Galisan Sayisina Gére)

100-500 Milyon TL 50 — 250 kisi
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2025 yili II1. ¢eyrek ciro diizeyine gore firmalarin beklentileri incelendiginde,
endeks degerinin kiiciik 6lgekli firmalar i¢in 45,6, orta 6lgekli firmalar igin
53,0 ve biiyiik 6lgekli firmalar i¢in 50,9 oldugu tespit edilmistir. 2025 yili
calisan sayisma gore firmalarin beklentileri incelendiginde, III. ¢eyrekteki
endeks degerinin kiigiik 6lgekli firmalar i¢in 54,6, orta 6lgekli firmalar igin
51,7 ve biiyiik 6lgekli firmalar i¢in 47,1 oldugu tespit edilmistir. Ciro ve
calisan sayisina gore farkli Slgekteki firmalarin beklentileri genel olarak
benzer bir yon izlese de bu donemde 6lgeklere gore bazi farkliliklarin oldugu
dikkat cekmektedir. Genel bir ifadeyle, ikinci ¢eyrekteki “genel temkinlilik”
iiciincii ¢eyrekte yerini “temkinli iyimserlige” birakmistir.

2025 yili III. ¢eyrek sonuglara gore, tekstil, otomotiv, madencilik-
enerji ve imalat-sanayi sektoril hari¢ tiim sektdr beklentilerinin 50 baz
puanin iizerinde olustugu ve gelecege yonelik ihtiyatl bir iyimserligin
hakim oldugu goriilmekledir. Ugiincii geyrekte en iyi beklentilere sahip
ilk ii¢ sektoriin bankacilik ve finans, turizm ve saglik oldugu tespit

Otomotiv

Tekstil Turizm

Madenc ilik-Enerji

Gida /Tarim

Bankacilik ve Finans e imalat / Sanayi

LA P A P O T A R 11 V20 P Y2 1 VA W 11 YA P T Y VAR R TR TR\
L L L S L L L SN e o

2017

2018

edilmistir.

2019 2020 2021 2022 2023 2024

2025

siireklilik sayesinde yiiksek ve istikrarli beklentiler iiretirken, turizm
sektoriindeki beklentiler, mevsimsel olarak yerli ve yabanci hareketliliginin
artmastyla onemli bir yiikselis gostermistir. Bankacilik ve finans sektorii ise
son dénemde ekonomide ortaya ¢tkan faiz indirimi beklentilerinin de etkisiyle
o6nemli bir yiikselis ivmesi kazanmigtir. 2017-2025 donemine ait beklenti
endekslerinin tarihsel karsilagtirmasi, 2020 yilinda COVID-19 pandemisinin
etkisiyle tiim sektorlerde keskin bir diislis yasandigini, ancak takip eden
yillarda genel bir toparlanma egiliminin ortaya ¢iktigini gostermektedir.
Bununla birlikte, 2023 sonrasi donemde sektdrlerin beklentilerinde gozle
goriiliir bir kirilganhik dikkat ¢ekmektedir. Bu kirllganligin, kiiresel ekonomik
dalgalanmalar, enflasyonist baskilar, faiz oranlarindaki artiglar ve jeopolitik
goriiniim etkisiyle firmalarin daha temkinli bir yaklasim benimsemelerinden
kaynaklandig1 degerlendirilmektedir.

Ozellikle tekstil sektorii, bu doénemde diger sektdrlerden daha olumsuz bir
seyir izlemekte ve diisiik beklenti endeksleriyle en kirilgan sektor olarak 6n
plana ¢ikmaktadir. Sektordeki bu kirilganligin; artan tiretim maliyetleri, diisiik
dis talep, rekabet baskisi ve yatirim istahindaki azalmalardan kaynaklandigi
goriilmektedir. Buna karsilik, saglik sektoriinlin yiiksek ve istikrarli
goriinimi, kriz donemlerinde bile siireklilik arz eden yapisal talebin ne kadar
belirleyici oldugunu gostermektedir.




Karsilagsilan toplulastirilmig sorunlar 2025 II. ¢eyrek doneminde enflasyon, déviz kuru, ulusal ve kiiresel ekonomik goriiniim ve,
maliyet artisi olarak gerceklesmistir.

Firmalarin 2025 III. ¢eyrek doneminde karsilagilan baglica
sorunlari, ankete verilen cevaplar 1s1ginda enflasyon, doviz
kuru, ulusal ve kiiresel ekonomik gériiniim ve maliyet artis
seklinde siralanmigtir.

TOPLULASTIRILMIS SORUNLAR
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Enflasyon Déviz Kuru Maliyet Artis

2025 III. geyrek doneminde karsilasilan baslica sorunlar ve
¢oziim Onerileri diger donemler ile karsilastirildiginda ilgili
sorunlarm 2022 yilindan bu yana 6nemli miktarda etkili bir
sorun haline geldigi tespit edilmektedir.
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Toplulastirilmis bulgulara gore sunulan 6nerilerinin etkisi sektorlere, ekonomik
kosullara ve diger faktorlere bagli olarak degisebilecegi dikkate alinarak kamu
otoritesi tarafindan uygulanacak politikalar i¢in firmalarin sektor ve dlgeklerine
gOre ayri ayri ele alinmast gerekmektedir. Rapor bulgulari, bu sorunlarmn ciro,
caligan sayist ve sektorel dagilim bakimindan farklilastigini, ekonomik
konjonktiirdeki dalgalanmalara bagli olarak etkilerinin dénemsel degiskenlik
gosterdigini ortaya koymaktadir. Bu gercevede, kamu otoritelerinin uygulayacagi
politika ve tedbirlerin, firmalarin sektdr ve 6lgek farkliliklart dikkate almarak
tasarlanmasinin gerekliligi 6n plana ¢ikmaktadir. Ulusal ve kiiresel ekonomik
goriiniim agisindan en belirgin ihtiyag, ekonomik dngériilebilirligin yeniden tesisi
ve given ortaminin  saglanmasidir.  Yeminli mali  miisavirlerin
degerlendirmelerine gore, basta vergi mevzuatinin sadelestirilmesi, tesvik
sistemlerinin seffaf ve adil bicimde yeniden yapilandirilmasi ve hukuk sisteminde
reform yapilmasi yoniindeki talepler sektorlerin ortak paydasini olugturmaktadir.
Ayrica, dis ticarette alternatif pazar stratejilerinin gelistirilmesi ve risk
yonetiminin  giiclendirilmesi,  kiiresel  belirsizliklere karst  firmalarin
dayanikliligini artirict onlemler olarak Onerilmektedir. Enflasyonun neredeyse
tiim sektorlerde temel bir sorun olarak 6ne ¢iktigi goriilmekte ve 6zellikle maliyet
enflasyonuna vurgu yapildigr goriilmektedir. Bu dogrultuda, katilimcilar
maliyetlerin dngoriilemezligi nedeniyle saglikli fiyatlama ve planlama yapmanin
gliclestigini  vurgulamaktadir. Dolayisiyla, enflasyonla miicadelede, girdi
maliyetleri ile liretim ve verimlilik artiglarina odaklanilmasi gerektiginin alt1
cizilmektedir. Ozellikle enerji, is¢ilik ve girdi maliyetlerini diisiirmeye yonelik
yapisal ¢dziimlerin, basta sanayi ve tarim olmak iizere iiretim odakli sektorler
acisindan biiyiik onem tagidig1 goriilmektedir. Doviz kuru agisindan bakildiginda,
doviz kurundaki degisimin enflasyonun gerisinde kalmasi nedeniyle ihracatci
firmalarin dis ticarette rekabet giicii kayb1 yasadiklar1 goriilmektedir. Katilimcilar,
kur baskisiin firma karliliklarii biiylik oranda ortadan kaldirdigmi ve bu
durumun siirdiiriilemez oldugunu belirtmektedir. Bu ¢er¢evede, rekabetgi ve
ongoriilebilir bir déviz kuru politikasinin benimsenmesi, Eximbank desteklerinin
genisletilmesi ve kur riskine kars1 koruma mekanizmalarmin gii¢lendirilmesi
gerektigi vurgulanmaktadir. Ayrica doviz kazandirict faaliyetlerin tesvik
edilmesi, kur diizeyinin belirlenmesinde serbest piyasa mekanizmasinin
isletilmesi yoniinde Oneriler sunulmaktadir. Maliyet artislari ise tiim sektorlerin
ortak problemi olarak 6n plana ¢ikmaktadir. Artan enerji, is¢ilik, lojistik, vergi ve
finansman maliyetleri, Giretim ve satis olanaklarini ciddi sekilde kisitlamaktadir.
Bu baglamda, finansmana erigimin kolaylastirilmasi, diigiik faizli kredi
kanallarinin a¢ilmasi, tireticiye 6zel vergi ve SGK tesviklerinin devreye alinmasi,
kamu alimlarinda ve ihalelerde fiyat farki uygulamalariin yayginlastirilmasi gibi
politikalar, firmalarm maliyet soklarma kars1i direncini artiracaktir. Ozellikle
is¢ilik maliyetlerinin yiiksekligi, ihracat yapan sektorlerde siparis kayiplarina
neden olmaktadir. Sektorel ve Olgek bazli farkliliklar dikkate almarak
gelistirilecek biitiinciil ve giiven veren bir ekonomik program gergevesinde; fiyat
istikrar1, Ongoriilebilir déviz kuru politikasi, finansal erisim ve maliyetlerin
stirdiiriilebilir diizeye ¢ekilmesi yoniinde atilacak adimlarin hem kisa hem de orta
vadede iiretim kapasitesinin, istihdamin ve rekabet giliclinlin artirilmasina katki
saglayacag1 degerlendirilmektedir. Yatirim ortaminin iyilestirilmesi ve yapisal
reformlarin hayata gecirilmesi ise uzun vadede ekonomik istikrarin ve toplumsal
refahin temelini olusturacaktir.

2025 yilinin dglincli ¢eyreginde, katilimeilarin Ongoriileri dogrultusunda gerceklestirilen beklenti

endeksinde en belirgin diisiislerde birisi gida ve tarim sektdriinde gerceklesmistir. Sektor, 50,8
diizeyindeki endeks degeriyle sinirli bir biiyiimeye isaret etmekle birlikte, 6nceki donemlere gore
yasanan diisiis egilimi énemli sinyaller vermistir. Ozellikle, yiiksek enflasyon, iiretim maliyetlerindeki
artislar, finansman maliyetlerinin yiiksekligi ve finansmana erisimdeki sorunlar ile doviz kuru
nedeniyle ihracatta ortaya ¢ikan dezavantajlar son donemlerdeki diislis egiliminin temel nedenleri
olarak ortaya ¢ikmistir. Diger taraftan, Ukrayna-Rusya savasinin devam eden etkilerinin yani sira son
donemde iilke ¢apinda yasanan don olaylari, ulusal ve kiiresel ekonomik goriiniim basligi altinda
sektoriin son ¢eyrekteki en dnemli sorunlari olarak 6n plana ¢ikmistir. Tiim bu gelismeler, gida ve tarim
sektoriindeki biliyiime hizinin hizla diismesine ve daralma sinyallerinin ortaya ¢ikmasina neden
olmustur. Sektdrde yasanan kotiimser egilimin dzellikle enflasyonla miicadele siirecini olumsuz yonde

etkileyebilecegi degerlendirilmistir.
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Firma Biiyiikliiklerine Gére istanbul Yeminli Mali Miisavirler Beklenti Endeksi

Ciro Diizeyi

Calisan Sayis1

.. 0-100 100-500 500 Milyon . . 250 kisiden
Donem  pyivon TL  Milyon TL  TL I"Jsfii S0 kisidenaz 50 — 250 kisi fazia
IL.C 67.3 57.6 62.4 63.8 61.6 59.8
2023 II. ¢ 65.2 62.5 65.9 65.8 65.1 65.0
1. ¢ 58.0 61.8 61.1 64.2 57.6 62.8
Iv.¢ 57.2 60.0 57.7 61.7 54.8 58.9
L.C 52.1 51.7 58.3 53.2 53.9 55.9
2024 IL. ¢ 56.6 52.3 57.1 54.4 55.1 55.1
1. ¢ 53.8 (p) 52.8(p) 55.5(p) 54.1(p) 53.9(p) 54.0(p)
IV.C 52.9 54.5 51.3 54.8 52.7 50.9
I.C 59.2 50.2 51.9 57.1 51.8 50.0
2025 1. ¢ 42.9 49.9 51.3 49.8 50.6 48.9
1. C 45,6 53,0 50,9 54,6 51,7 47,1
Sektorlere Gore istanbul Yeminli Mali Miisavirler Beklenti Endeksi
2023 2024 2025
.LC. I.C. HOLC IvV.C. LC IL¢C. IHI.C. IvV.C. LC I.C 1LC.
Insaat 520 574 519 549 42,6 451 449 47.0 451 494 52,7
Otomotiv 579 628 62.8 60.1 548 563 525 46.5 450 474 36,7
Tekstil 52,5 58.1 451 424 41.6 392 385 347 375 338 33,5
Turizm 612 751 749 495 53.1 63.8 532 429 465 592 68,1
Madencilik-Enerji 59.9 58.1 65.4 59.0 52.8 538 542 56.1 592 532 43,2
Bankacilik ve Finans Kurumlarn 623 574  64.2 614 567 583 59.0 62.0 66.6 54.0 71,7
imalat / Sanayi 654 69.1 60.2 58.8  58.0 58.7 56.1 51.7 504 475 49,6
Ticaret 66.3 662  66.3 649 559 56.1 55.8 555 56.6 504 55,1
Bilisim ve iletisim 63.1 645 674 67.1 553 587 589 62.7 643 555 61,5
Saghk 70.6 70.6  63.5 59.1 634 614 638 66.7 669 67.8 62,2
Lojistik-Tasimacilik 66.2 64.1 66.4 59.2  61.5 523  56.1 544 556 529 52,8
Gida /Tarim 65.6 69.2 682 689 71.7 73.6 69.5 63.0 613 593 50,8




FIRMALARIN SORUNLARI VE COZUM ONERILERI

2025 III. Ceyrek Dénemindeki “0-100 Milyon TL” Ciro 2025 III. Ceyrek Donemindeki “S0 kisiden az” Calhisana
Diizeyine Sahip Firmalarin Bashca Sorunlar Sahip Firmalarin Baslica Sorunlari
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2025 III. Ceyrek Donemindeki “0-100 Milyon TL” Ciro Diizeyine Sahip Firmalarin Bashca Sorunlarinin Diger Donemler
ile Karsilagtirilmasi
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2025 I1II. Ceyrek Donemindeki “50 kisiden az” Calisana Sahip Firmalarin Baslica Sorunlarinin Diger Donemler ile
Karsilastirmasi
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2025 III. Ceyrek Donemindeki “100-500 Milyon TL” Ciro 2025 II1. Ceyrek Donemindeki “50-250 kisi” Cahsana
Diizeyine Sahip Firmalarin Bashca Sorunlari Sahip Firmalarin Baslica Sorunlar
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2025 III. Ceyrek Donemindeki “100-500 Milyon TL” Ciro Diizeyine Sahip Firmalarin Bashca Sorunlarinin Diger
Donemler ile Karsilastirilmasi
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Enflasyon Déviz Kuru Ulusal ve Kiresel Ekonomik Goériinim Maliyet Artisi

2025 III. Ceyrek Donemindeki “50-250 kisi” Cahsana Sahip Firmalarin Bashca Sorunlarmin Diger Donemler ile
Karsilagtirilmasi
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2025 III. Ceyrek Donemindeki “500 milyon TL iistii” Ciro
Diizeyine Sahip Firmalarin Baslica Sorunlari
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2025 III. Ceyrek Donemindeki “250 kisiden fazla” Cahsana
Sahip Firmalarin Baslica Sorunlari
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2025 III. Ceyrek Donemindeki “S00 Milyon TL iistii” Ciro Diizeyine Sahip Firmalarin Bashca Sorunlarinin Diger
Donemler ile Karsilastirilmasi
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