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Giris

Kiiresel ekonominin farkli dinamiklerle sekillendigi bir seneyi geride birakirken
2025’1, temelde 6ngoriilebilirligin goreli olarak azaldig bir yil olarak
tanimlayabiliriz. ABD’de Trump 2.0 doneminde devreye alinan ve y1l boyunca
sik sik degisime konu olan tarifeler, diinya ticaretinde kurallarin ve beklentilerin
yeniden yazildig1 bir cerceve yaratti. Buna karsin, 2022’den bu yana uygulanan
dezenflasyonist politikalarin etkisiyle (ABD hari¢) bircok ekonomide enflasyonun
kademeli olarak normallesmesi, kiiresel biiylimenin zayiflamadan ama kirilgan
bir dengede yoluna devam etmesini sagladi. Genel kani, 2026 yilinda diinya
ekonomisinin 1liml1 fakat asag1 yonlii risklere acik bir biiyiime patikasinda
ilerleyecegine; biiytime katkisinin agirlikli olarak gelismekte olan ekonomilerden
gelmeyi siirdiirecegine isaret ediyor.

Geride biraktigimiz sene, kiiresel ekonomi giindemini sekillendiren bagliklar,
klasik makroekonomik tartigsmalarin otesinde sekillendi. Trump yonetiminin
ticaret politikalarinda ortaya koydugu durus, sadece mal akimlarini degil,
sirketlerin yatirim ve tedarik zinciri kararlarini da etkileyen bir belirsizlik katmani
olusturdu. Ayni anda Yapay Zeka (YZ) temasi, hem veri merkezi ve altyap1
yatirimlar1 hem de hisse senedi degerlemeleri izerinden belirleyici bir rol oynadi;
YZ, artik yalnizca bir teknoloji alt baslig1 degil, biiyiime hikayelerinin merkezinde
konumlanan bir unsur haline geldi. 2025 yilinda enerji arzi giivenligi tartigmasi,
petrol ve gaz akislarindan ibaret olmaktan cikarak kritik mineraller, sebeke altyapisi
ve veri merkezlerinin elektrik talebi gibi unsurlar1 da kapsayan, teknoloji ve sanayi
politikasiyla ic ice gecmis ¢ok katmanli bir risk alanina doniistii. Son yillarda
sirketlerin giindeminde 6nemli yer tutan siirdiiriilebilirlik ve bu kapsamda ele
alinan yesil doniisiim ise AB'nin Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Raporlama Direktifi

ve taksonomi ¢erceveleri ile kurumsal raporlamayi1, SKDM takvimiyle de ticaret ve
rekabet giindemini sekillendiren diizenleyici bir eksen olmaya devam etti.
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Endiistri 4.0 doneminde daha cok fiziksel emegin ikamesi tizerinden

okunan teknolojik doniisiim, iiretken yapay zeka ile birlikte biligsel islevlerin
algoritmalarla paylasildigi yeni bir evreye tasindi. Bu agidan bakildiginda, yapay
zeka cephesinde yasanan gelismeler, yalnizca iiretkenlik ve karlilik gostergelerini
degil, isgiicii piyasasinin yoniinii de yeniden tanimliyor. Oniimiizdeki dénemde,
“hangi islerin ortadan kalkacagi’ndan ¢ok, “hangi islerin hangi oranlarda
insan-yazilim kombinasyonuna déniisecegi” sorusu politika yapicilarin ve ig
diinyasinin giindemini belirleyecek gibi goriiniiyor.

Tiirkiye acisindan 2025, 2023 secimleri sonrasinda benimsenen konvansiyonel
ekonomi politikalarinin siirdiiriildiigii; ancak dezenflasyon siirecinin
ongoriilenden daha kademeli ilerledigi bir yil olarak 6ne ¢ikti. Hizmet
fiyatlarindaki katilik, beklentilerdeki sinirli iyilesme Tiirk Lirasindaki deger
kayb1 ve emtia fiyatlarindaki yukar1 yonlii seyir enflasyonun diisiis hizini
sinirlandirirken, biiytimeyi ise, 6zel titketim ve donemsel olarak giiclenen
yatirimlar destekledi. Cari dengenin yonetilebilir seviyelerde seyretmesi ve mali
disiplinin OVP cercevesinde korunmasina doniik irade, 2026’ya girerken politika
setinin {i¢ temel 6nceligini netlestiriyor: kalici fiyat istikrari, giiclii mali cerceve
ve dis kirilganliklarin azaltilmasi.

“2026’y1 Karsilarken: Diinya’da ve Tiirkiye’de Ekonomik Goriiniim”
raporumuzda, 6nce 2025 yilinin kiiresel resmini ¢iziyor; ticaret politikalari,
yapay zeka yatirimlari, enerji arz giivenligi ve yesil doniistim basliklar1

altinda 6ne cikan egilimleri analiz ediyoruz. Ardindan ABD, Avrupa ve Asya
ekonomilerine yonelik 2026 beklentilerini jeopolitik dinamiklerle birlikte ele
aliyoruz. Bu yil icin cokca konusulan, yapay zeka devriminin islerin ve isgiiciiniin
gelecegine etkilerini 6zel bir tema olarak isliyoruz. Tiirkiye 6zelinde ise, 2025
yilindaki makroekonomik performansi ve politika adimlarini degerlendirirken,
2026 yilina iliskin biiyiime, enflasyon, dis denge ve maliye politikasi
goriiniimiine dair 6ngoriilerimizi paylasiyoruz.

Kiiresel gerilimlerin ve belirsizliklerin azaldig1, dijital ve sosyal doniisiim
alanlarinda verimliligi artiran somut adimlarin atildig1 bir y1l dilegiyle;
2026’nin Tiirkiye ekonomisi ve i diinyasi icin daha 6ngoriilebilir, dayanikli

ve firsatlarla zenginlesen bir donem olmasini temenni ediyoruz.
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2025’in Genel
Panoramasi

Korumaci politikalarla artan belirsizlik

2025 yilinda kiiresel ekonomik gostergeleri belirleyen baslica unsur, ABD’de
Trump 2.0 déoneminde hayata gecirilen ve hizli hizli degisimlere konu olan
korumaci ticaret politikalar1 oldu. Belirsizlik ve risklerin eg anl etKkisi,
kiiresel ticaret ve buna bagli olarak talep, iktisadi faaliyet ve enflasyon
tizerinde kendini hissettirdi. Tarifelerin hizli ve iilkeler arasi diyalogla
dinamik bir sekilde degisime sahne olmasina bagli olarak kiiresel ticaret yil
icerisinde dalgali bir seyir izledi. Sirketler acisindan bakildiginda, tarifelerin
kapsami, orani ve muafiyetlerini sik araliklarla degismesi; maliyet yapisi,
tedarik zinciri ve yatirim kararlarinin 6nceden 6ngoriilmesini zorlastiran,

yliksek frekansli bir belirsizlik kaynagina doniistii.




2026’y1 Karsilarken: Diinya’da ve Turkiye’de Ekonomik Gérinim PwC

Oyle ki, 2025’in ilk aylarinda beklenen tarife artislar1 6ncesi, firmalarin
sevkiyatlarini maliyet artislar1 yiiriirliige girmeden 6ne ¢cekmesi, gecici

bir hacim sicramasi yaratirken; yilin ikinci ¢eyregine iliskin Diinya Ticaret
Orgiitii (WTO) verileri yarisinda dis ticaret hacminde bir diisiis ortaya koydu.
WTOnun Ekim sonunda yayimladig1 verilere gore 2025’in ikinci ¢eyreginde
diinya mal ticareti hacmi, bir 6nceki y1lin ayn1 dénemine gore %0,6 geriledi.
Bu diisiiste Kuzey Amerika’nin ithalatindaki %14’liik daralma 6ne ¢ikarken (ilk
ceyrekte yillik %13 biiyiime), hem ihracat hem ithalatta en giiclii artis Asya
ekonomilerinden geldi. ABD’de tarihsel olarak yiiksek seviyelere ¢ikan tarifeler
ve siiregelen belirsizliklerin dis talebi baskilama ihtimali diisiik gériinmiiyor.
Bu nedenle kiiresel mal ticaretinde 2026 icin temkinli bir goriiniim, 2027 igin

ise kademeli bir toparlanma beklentisi 6ne ¢ikiyor.

Sekil 1: Diinya Belirsizlik ve Ticari Belirsizlik Endeksleri
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Korumaci politikalarin dis talep iizerindeki kurdugu baski, enflasyonist
risklerin (ABD hari¢) azalmasina bagli olarak, para politikasindaki
normallesmeye ragmen ekonomik aktivite tizerinde sinirl asagi yonlii etkide
bulundu. IMF Diinya Ekonomik Goriiniim Raporu beklentilerine gore, 2024
yilinda %3,3 seviyesinde biiyiiyen diinya ekonomisinin 2025 yilin1 %3,2’lik
biiyiime ile tamamlamasi bekleniyor. 2025 yil1 biiyiime oranlarini 2024 ile
kiyasladigimizda, gelismis iilkelerin performansinin gelismekte olan iilkelere
gore daha diisiik oldugu goriiliiyor. 2026 yilinda ise gelismis {ilkelerin 2025
yilina paralel bir reel biiylime ortaya koymasi beklenirken gelismekte olan
ilke ekonomilerinde biiyiimenin 2025 yilina gore 0,2 yiizde puan daha diisiik
olmasi tahmin ediliyor. Ancak diinya ekonomik biiytimesine katki acisindan
bakildiginda; gelismekte olan iilkelerin biiytimenin itici giicii olmaya devam
etmesi Ongoriiliiyor.

Onceki yillarda ekonomi ajandasinda daha ist siralarda yer alan enflasyon
konusunun, 2025 yilinda 6nceki yillarda uygulanan dezenflasyonist
politikalarla goreli olarak normallestigini; para politikalarinin da bu yénde
sekillendigini takip ettik. ABD ekonomisi ise, korumaci politikalarin fiyatlar
genel seviyesi iizerinde yarattig1 yukar1 yonlii baski ile sinirli negatif ayristi.
Ticaret politikalarina iliskin 6ngoriilebilirligin diisiik olmaya devam etmesi
beklenen 2026 yilinda, goreli diisiik talep nedeniyle kiiresel enflasyonun
kademeli olarak gerilemesi tahmin ediliyor. IMF tahminlerine gore, gelismis
tilkelerde yillik ortalama enflasyonun 2025 yilin1 0,1 yiizde puan diisiisle %2,5
diizeyinde tamamlamasi beklenirken gelismekte olan iilkelerde ise 2024’e
kiyasla diisiisiin 2,6 yiizde puan olmasi tahmin ediliyor. 2026 yilinda ise
gelismis iilkelerde ortalama enflasyonun %2,2’ye; gelismekte olan iilkelerde ise
%>5,3’ten %4,7’ye gerilemesi 6ngoriiliiyor.

Ozetlemek gerekirse; 2026 yilinin 2025 yilina benzer olmakla birlikte;
biiytimenin sinirl baski altinda oldugu ve enflasyonda kademeli diisiisiin
devam edecegi bir goriiniime isaret ediyor.
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Sekil 2: Kiiresel Ekonomik Biiyiime
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Sekil 3: Kiiresel Enflasyon
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Sekil 4: Kiiresel Yatirimlar
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Yapay zeka yatinmlarn artarken,
finansal piyasalarda da etkisini gosterdi

Yapay zeka alaninda hem altyapi hem de kurumsal kullanima iliskin yatirimlari,
2025 yilinda giiclii seyrini korudu. Biiyiik teknoloji sirketlerinin bu kapsamdaki
sermaye harcamalarinin 2023 sonundan bu yana yaklasik ii¢ katina ¢iktig1

takip edilirken 6ntimiizdeki bes yilda ise yapay zekaya yonelik toplam yatirim
ihtiyacinin mevcut bilango kapasitesini asmasi bekleniyor. Oyle ki, JPMorgan
analizlerine gore, bor¢ ve 6zkaynak piyasalari devreye girse dahi YZ altyapi
insas1 icin finansmanda 6niimiizdeki doneme yayilan yaklasik 1,4 trilyon ABD
dolar1 tutarinda ek bir kaynak ihtiyacina isaret ediyor. Bu acigin finansmani,
onlimiizdeki yillarda kiiresel finansal mimari ve sanayi politikasi tartismalarinin
onemli bagliklarindan biri haline geliyor.

2025 yilinda hisse senedi endekslerinin performansinda da etkili olan yapay
zeka, sermaye piyasalarinda da kendini gosterdi. Kiiresel borsalardaki yiikselisin
biiyiik kismi yapay zeka ile baglantili sirketlerden geldi. Altyapi saglayicilari,
yari iletken iireticileri ve biiyiik teknoloji firmalari, ilgili endekslerdeki deger
kazancinin itici giicii oldu. Bu durum, yapay zekanin artik sadece belirli bir alt
sektor degil, daha genis teknoloji ve biiylime hikayelerinin temel bileseni haline
geldigine isaret ediyor; ancak ayni zamanda yatirimcilarin fiyatlamalarinda
beklentiler ile gerceklesen verimlilik ve karlilik gostergeleri arasindaki iligkinin
yakindan izlenmesini de gerektiriyor.

2025 y1l1, yapay zekanin toplam talep ya da birim ekonomik gerceklerle
aciklanamayacak seviyede asir1 kapasiteye ulastigi tartismasina konu olsa da,
mevcut verilerin heniiz bu tiir bir asir1 kapasite isaretinin net sekilde ortaya
cikmadigini gosteriyor: Ornegin Kuzey Amerika veri merkezi piyasasinda

bosluk oranlarinin yaklasik %1,6 ile tarihsel olarak diisiik seviyelerde seyrettigi,
insa halindeki kapasitenin biiyiik b6liimiiniin de 6nceden kiralanmis oldugu
belirtiliyor. Hesaplama giicti, enerji altyapisi ve veri merkezi tedarik zincirine
bakildiginda, bircok kritik bilesenin talebe kiyasla hala gorece kit oldugu; son
bilan¢o donemlerinde de 6zellikle biiyiik 6lcekli sirketlerin gelir artiglarinda
yapay zeka kullaniminin kayda deger bir rol oynadig1 gozlemleniyor. Bu nedenle,
yapay zeka etrafindaki finansal dongiiyii degerlendirirken, olasi fiyatlama riskleri
kadar altyap1 yatirimlarinin reel ekonomi, iiretkenlik ve rekabet giicii tizerindeki
kalic1 etkilerini de birlikte izlemek 6nem tasiyor.
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Enerji arzi guvenligi, fosil yakitlardan kritik
minerallere ve dijital altyapiya uzanan cok
katmanl bir risk alani oldu

2025’te enerji arz1 glivenligi, kiiresel giindemde yeniden klasik “petrol ve gaz
akislarim1 koruma” cercevesinin 6tesine gecerek cok katmanli bir stratejik baslik
haline geldi. IEA'nin 2024 ve 2025 Diinya Enerji Goriinlimii raporlari, enerji
giivenligini artik sadece arz kesintilerine karsi korunma degil; ayni zamanda
yliksek fiyat oynakligi, jeopolitik par¢alanma ve temiz enerjiye gecisin hizinin
birlikte yonetilmesi gereken bir denklem olarak tanimliyor. 2024’te kiiresel

gaz talebi rekor seviyeye ¢ikarken, 2025’in ilk yarisinda belirsizlikler ve siki arz
kosullar1 nedeniyle artis hizinin belirgin bicimde yavaslamasi, enerji giivenliginin
“sadece daha fazla molekiil bulmak degil, bunu erisilebilir fiyatlarla
saglamak” boyutunu yeniden 6ne cikardi.

Ayni dénemde enerji giindemi, kritik teknolojiler ve kritik mineraller {izerinden
yeni bir giivenlik katmaniyla genisledi. Enerji doniisiimiiniin tasiyici unsurlari
olan bakair, lityum, nikel, kobalt, grafit ve nadir toprak elementlerine yonelik
talep 2024’te cift haneli oranlarda artarken; lityum talebinin yaklasik %30
yiikselmesi ve diger gecis minerallerinde %6-8 bandindaki biiyiime, arzin belli
tilkelerde yogunlasmis olmasi nedeniyle tedarik zincirlerini stratejik bir risk
alanina donistiirdii. IEA'nin 2025 Kritik Mineraller Goriiniimii, hem arzin cografi
cesitlenmesi icin yeni madencilik projelerine hem de ihracat kisitlari ve teknoloji
kontrolleri gibi jeoekonomik araclarin artan kullanimina dikkat cekiyor.

Yapay zeka yatirimlari, 2025te kiiresel elektrik talebinin yeni belirleyicilerinden
biri olarak 6ne cikti: veri merkezlerinin elektrik tiiketiminin 2030’a kadar

iki katindan fazla artarak 900-1.000 TWh bandina yiikselecegi, YZ odakl
merkezlerin tiiketiminin ise birka¢ katina ¢ikacagi 6ngoriiliiyor.

Boylece enerji arz1 glivenligi tartismasi, fosil yakit akislarini korumanin 6tesinde;
sebeke altyapisi, kritik mineraller, YZ ve veri merkezi kiimelenmeleri gibi
basliklar1 da iceren, teknoloji ve sanayi politikasiyla i¢ ice ge¢mis bir stratejik
glindem maddesi haline geldi.
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2025 yilinda yesil donusum ve surdurulebilirlik
glindemi, diizenlemeler ve finansal araclarla
kurumsallasmaya devam etti

Siirdiiriilebilirlik ve yesil doniisiim siireci, 2025 yilinda jeopolitik ve
makroekonomik dalgalanmalara ragmen hem politika cephesinde hem de
finansal piyasalar acisindan “yavaslayan trend” degil, tam tersine kurumsallasan
bir eksen olarak dne cikti. Kurumsal raporlamada AB’nin Kurumsal
Siirdiiriilebilirlik Raporlama Direktifi cercevesi ve taksonomi kurallari, biiytik
sirketlerin yan1 sira tedarik zincirlerindeki KOBI'leri de kapsayacak sekilde
etkisini genisletti. Bu ortamda siirdiiriilebilirlik raporlamasi, yatirimeu iliskileri ve
itibar yonetimi araci olmanin 6tesine gegerek, kredi verenler ve rating kuruluslar:
acisindan da temel veri kaynaklarindan biri haline geldi. Yesil ve mavi tahviller,
stirdiiriilebilirlige endeksli bor¢lanma iiriinleri ile doniisiim finansmani tiriinleri,
kiiresel piyasalarinda kayda deger bir hacim ve goriiniirlitk kazanmaya devam
etti. Emisyon azaltimi, enerji verimliligi ve kadin istihdamu gibi siirdiiriilebilirlik
performans gostergelerine baglanan faiz marjlari ve finansal yiikiimliliikler ise,
sirketler {izerindeki 6lciilebilir taahhiit baskisini belirgin bicimde artirdi.

Ote yandan, bu hizli kurumsallagma ve finansallagma siireci, 6zellikle Avrupa
ile yogun ticaret yapan ekonomiler icin daha sert bir diizenleyici ufuk anlamina
geliyor. AB’nin Sinirda Karbon Diizenleme Mekanizmasi (SKDM) etrafindaki
teknik tartismalar 2025 boyunca siirse de, mekanizmanin Ocak 2026’da devreye
girecek tam uygulama tarihinin 6telenmemesi; sadece bazi raporlama ve
hesaplama siireclerinin basitlestirilmesi, firmalar agisindan “zaman kazandik”
degil, “6grenme egrisini hizlandirmak zorundayiz” mesaji verdi. Ozellikle
celik, cimento, aliiminyum, giibre ve elektrik gibi karbon yogun sektorlerde
faaliyet gosteren ihracatcilar icin 2025, hem kendi karbon ayak izlerini 6l¢me,
raporlama ve dogrulama kapasitelerini gelistirme hem de tedarik zincirlerinde
gomiilii emisyonlar1 anlamlandirma yilina doniistii.
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Kiiresel Ekonomik
Gorunum

ABD’den diinyaya: Trump 2.0 Doktrini

IMF, 2025’te yaklasik %2 oraninda reel GSYIH artis1 6$ngordiigii ABD
ekonomisinin 2026 yilinda da ise %2,1 seviyesinde biiyiimesini tahmin ediyor.!
ABD biiyiimesine iligkin analizler en 6nemli itici giiclerden biri olarak yapay
zekanin sagladigi verimlilik artislarina dikkat ¢ekiyor.? Halen FED’in %2
hedefine kiyasla yiiksek seyreden enflasyonda 2026 yilinda da diisiisiin itidalli
olmas1 éngoriiliiyor. Ozellikle Nisan 2026’da yapilacak Kongre ara dénem
secimlerinden 6nce gerceklesmesi beklenen mali tegviklerle, enflasyonda
yukar1 yonlii ivmenin giiclenmesi bekleniyor. Faiz oranlari ise -simdilik- siki
para politikasi trendini koruyor. Dis ticarette 6zellikle tarifeler ve tedarik zinciri
belirsizlikleri, ABD’nin iiretim ve ithalat kanallarinda hareket alanini -ve haliyle
biiylime ivmesini- olumsuz etkiliyor. Bu sinyaller dogrultusunda 2026’da ABD
ekonomisi; ilimli biiyimeyi, yiiksek faizlerin ve dis soklarin yarattigi kisitlari ve
enflasyon baskisini bir arada yonetmek durumunda kalabilir.

2026'n1n jeopolitik dinamiklerini sekillendirecek ana eksenin, ABD ile Cin
arasindaki yogunlasan rekabet olmaya devam edecegini 6ngérmek giic degil.
Baslangicta ekonomik boyutuyla 6ne ¢ikan bu ¢ekisme, son yillarda teknoloji,
giivenlik, enerji ve hatta ideolojik etki alanlarini da kapsayacak sekilde
genigledi. Bu durum, yalnizca iki siiper giic arasindaki iliskileri degil, ayni
zamanda ti¢lincii tilkelerin dis politika yonelimlerini de belirleyen bir “sistemsel
rekabet” haline geldi.

1 https://www.imf.org/en/Publications/WEOQ/Issues/2025/10/14/world-economic-outlook-october-2025%C2%A0

2 https://www.goldmansachs.com/insights/articles/what-is-the-us-economys-potential-growth-rate
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2025 yilinda ABD-Cin iliskilerinde esas olarak ticaret politikalar1 ve karsilikli

tarife artiglar1 iizerinden sekillenen rekabetin 2026 yilina girerken daha stratejik
teknolojiler alanina kaydig: goriiliiyor. COVID-19 sonrasi kiiresel tedarik
zincirlerinde yasanan kirilmalar ve bolgesel catismalar, teknolojik bagimsizligi
ulusal giivenligin ayrilmaz bir bileseni haline getirdi. Bu ¢ercevede Washington
yonetimi, yapay zeka, yar1 iletkenler, nadir toprak elementleri, batarya teknolojileri
ve yesil enerji materyalleri gibi kritik alanlarda tedarik bagimliligini azaltmaya,
Cin’in teknolojik yiikselisini ise nokta atisi kisitlamalarla sinirlandirmaya calistyor.

ABD acisindan 2026 yili, i¢ ve dis politikanin birbirine ge¢mis oldugu bir yeniden
tanimlama donemi olacak. Donald Trump’in yeniden se¢ilmesiyle birlikte
Washington’in dis politika 6nceliklerinde 6nemli kaymalar gézleniyor. Avrupa
giivenligine yonelik angajmanin azalmasi, NATO’daki yiik paylasimi tartismalarini
derinlestirirken; Asya-Pasifik’te “Oncelikli caydiricilik” doktrini gii¢ kazaniyor.
Bu yaklasim, Tayvan Bogazi, Giiney Cin Denizi ve Filipinler cevresindeki tansiyonu
artirma potansiyeline sahip.

Washington’dan Dijital Para Ekosistemine Yon Veren Adim

2025’te ABD kripto ekosisteminde istikrar arayisi 6ne cikt1 ve stablecoin’ler bu siirecin merkezinde yer aldi. Degerlerini
genellikle dolara sabitleyen bu dijital varliklar; 6ngoriilebilirlik, hiz ve mali denetimde sagladiklari kolayliklar sayesinde
kripto ekonomisinin en hizli biiyliyen unsurlarindan biri haline geldi.

2025’te Kongre giindeminde 6ne cikan GENIUS Act (S.1582), stablecoin piyasasi i¢in net bir mevzuat gercevesi
olusturmay1 amaclarken tasari, stablecoin’lerin ABD dolar1 veya diger diisiik riskli varliklarla 1:1 oraninda
desteklenmesini, rezervlerin tanim ve kompozisyonunu, diizenli denetimleri ve seffaflik standartlarini cercevelemeye
odaklantyor.

GENIUS Act, ABD’nin dijital para alanindaki stratejisinde perakende bir merkez bankas dijital parasi yerine, 6zel
sektorce ihrag edilen ve siki bicimde diizenlenen USD stablecoin’lerinin giiclendirilmesine agirlik verdigini gosteriyor.
Boylelikle ABD, dijital dolarin dogrudan FED tarafindan ihrac edilmesi yerine, siki denetlenen ve rezerv seffaflig: yiiksek
stablecoin’lerin dolagimini artirarak, dolarin uluslararasi roliinii pekistirmeyi hedefleyen bir strateji benimsemis oldu.

2026’ya girilirken stablecoin ekosistemi hem kurumsal 6l¢ekte diizenlenmis projelerle giicleniyor hem de geleneksel
finans ile dijital varliklar arasindaki ¢izgiyi giderek daha gecirgen hale getiriyor. Bu egilim, kiiresel 6deme sistemleri ve
finansal egemenlik tartigsmalarini etkilemeye devam edecek gibi goriiniiyor.
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Kirilganliklarin arttigi bir Avrupa

2025 y1l1, Avrupa ekonomisi agisindan diisiik biiyiime ve yiiksek belirsizliklerin
ic ice gectigi bir yi1l olarak dne ¢ikt1. Sanayi iiretiminde siiregelen daralma,
ézellikle Almanya ve Italya gibi imalat agirlikli ekonomilerde iktisadi faaliyetin
bir siire daha baski altinda kalma riskini giindeme tasidi. Hizmet sektorii
biiytimeye sinirl bir denge unsuru saglasa da, yatirim istahinin zayiflig kita
ekonomisinin toparlanma kapasitesini belirgin bicimde sinirladi. Enflasyonun
%2 civarina gerilemesi Avrupa Merkez Bankasi’na teknik olarak bir rahatlama
saglarken para politikasindaki kademeli normallesme reel sektére yansimadi.
2026’ya girerken biiytimenin %1’in altinda kalacag1 yoniindeki beklentiler, bu
durgunlugun kisa vadede asilmasinin gii¢ oldugunu gosteriyor.

Avrupa’nin ekonomik zorluklari, jeopolitik kirilganliklarla daha da derinlesiyor.
Rusya—Ukrayna savasinin uzamasi, enerji ve hammadde arz giivenligini kalici
bir risk alanina doniistiiriirken, Cin kaynakl ¢ip tedarik sorunlari otomotiv
sektoriinii ciddi iiretim aksamalariyla karsi karsiya birakti. Avrupa Otomobil
Ureticileri Dernegi verileri, bazi segmentlerde iiretim kapasitesinin ¢ok kisa
siire icinde kritik esige geriledigine isaret ediyor. Bu tablo, AB’nin tedarik zinciri
bagimliliginin yalnizca enerjiyle sinirli olmadigini; nadir toprak elementleri
gibi stratejik girdilerde de tek yonlii bir bagimlilik iliskisi icinde oldugunu
ortaya koyuyor. Cin’in AB’nin nadir toprak elementi ithalatinda yaklasik %70,
bu elementlerden iiretilen magnetlerde ise %98’lik paya sahip olmasi, Avrupa
sanayisinin stratejik 6zerklik eksikligini carpici bicimde goriiniir kiliyor. Ukrayna
savasinin enerji arzinda yarattigi sokun ardindan simdi de bu teknolojik
bagimlilik boyutu, Avrupa’nin iiretim altyapisinin jeopolitik risklere ne kadar
acik oldugunu net bicimde gosteriyor.

Bu baskilarin en yogun hissedildigi iilke Almanya oldu. Almanya imalat sanayi
endeksi, Rusya-Ukrayna savasi sonrasi donemde keskin bir diisiis egilimine

girdi ve 2024’te son on yilin en diisiik seviyesine geriledi. 2025 Kasim ayinda
aciklanan ve Subat ayindan beri en keskin diisiise isaret eden veriler, bu diisiisiin
gecici degil, yapisal nitelikte olabilecegini gosteriyor. Artan iiretim maliyetleri,
zayiflayan dis talep ve yesil doniisiim yatirimlarinin finansal yiikii, Avrupa sanayi
tabaninda uzun vadeli bir rekabetcilik erozyonu yaratma potansiyeline sahip.
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Avrupa’nin artan ekonomik kirilganligi ve Ukrayna savasinin siirmesi, savunma
harcamalarini hizla yiikseltti; 2025’te biit¢enin 381 milyar avroya ¢ikmasi ve
GSYH’de %2 esiginin asilmasi bekleniyor. Trump’in yeniden secilmesiyle ABD’nin
Avrupa giivenligine desteginin zayiflayabilecegi kaygisi, Almanya, Polonya, Fransa
ve Italya gibi iilkeleri otonom savunma kapasitesini giiclendirmeye yoneltti. Ancak
artacak savunma harcamalari, enerji doniistimii ve sosyal harcamalarla birlesince
2026’da mali siirdiiriilebilirlik tartismalarinin yogunlasmasi bekleniyor.

Sonuc olarak, 2025 Avrupa’si ekonomik zayiflik ile jeopolitik yeniden yapilanma
arasinda sikismis durumda. Kitanin gelecegini sekillendirecek temel egilim, bu
iki dinamik arasindaki dengeyi nasil kuracagi olacak. Savunma sanayiindeki ivme
stratejik 6zerkligi giiclendirirken, enerji doniisiimii ve mali disiplin arasindaki

gerilim Avrupa’nin politika 6nceliklerini belirlemeye devam edecek.
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Kiiresel ekonomide giderek artan 6zgil agirlikhlariyla Asya ekonomileri

2025 yili Cin
ekonomisi icin
durgunluk ile direng
arasinda salinan bir

gecis yili oldu.

Emlak sektoriindeki kriz etkisini siirdiiriirken, zayif i¢ talep ve ihracattaki ivme
kaybi biiyiimeyi sinirladi. Buna ragmen hiikiimet, altyap1 yatirimlarini artirarak
ve yerel tahvil ihracim genisleterek ekonomiyi desteklemeye calist1. Ozellikle
teknoloji ve yesil enerji sektorlerindeki ihracat artisi, kismi bir denge unsuru
yaratti. Ancak tiiketici giiveninin diisiik seyretmesi ve hanehalki bor¢lulugunun
yliksekligi, ekonominin genel dinamizmini zayiflatan unsurlar arasinda yer ald1.

IMF’nin Cin’de 2025 sonu icin biiyiime tahminleri %4,8’i gosterirken 2026
icin %4,2 biiytime bekleniyor. ABD’de Trump ydnetiminin yeniden devreye
aldig1 korumaci ticaret politikalari1 Cin’in ihracatini baskilarken, artan
ekonomik belirsizlik {iretim yatirimlarini ve istthdam yaratma kapasitesini
olumsuz etkiliyor. Pekin yonetimi, altyapi harcamalarini artirarak, tiiketici
siibvansiyonlarini genisleterek ve yatirim ile i¢ talebi tesvik eden sosyal
destekler saglayarak bu olumsuzluklar1 yumusatmaya calisiyor. Bu tablo, Cin
ekonomisinin 2026 yilinda hizli bir canlanma yerine ilimli biiyiime, diisiik
enflasyon ve dis soklara kars: temkinli bir savunma hali ile yoluna devam
edecegine isaret ediyor.

Jeopolitik diizlemde Washington teknolojik ve askeri {istiinliik saglamak ve
Asya-Pasifik’teki miittefiklerle iligkileri diri tutmaya calisirken Cin, hem i¢ pazari
destekleyen inovasyon politikalarini hizlandiriyor, hem de Kiiresel Giiney’de
dijital altyap1 ve enerji yatirimlarini artirarak niifuz alanini genisletiyor.
Ornegin az gelismis iilkelerle iligkileri derinlestirmeyi kiiresel etki stratejisinin
merkezine yerlestiren Pekin, 2025 yazinda 53 Afrika iilkesine giimriik muafiyeti
tantyarak Trump yonetiminin korumaci giimriik politikalarinin yarattigi
bosluklar1 degerlendirmeye yonelik dikkat cekici bir adim att1. Gegmiste 33
Afrika iilkesine taninan bu muafiyetle beraber Afrika iilkelerinin Cin’e ihracati
cift haneli degerlerle artmisti. Simdi listenin genislemesiyle Afrika-Cin hattinda
ekonomik iliskilerin 2026’da daha da canlanacagini 6ngoriiyoruz.

Buna ek olarak teknolojik ve tedarik zincirinde 6zerkligi artirmak, (Bat1
yaptirimlarini by-pass edecek) paralel finansal sistemlerini desteklemek ve
ic talebi canlandirmaya yonelik politikalar, 2026’da Cin’in ABD’nin giimriik
politikalarina karsi temel yanitlar1 olmayi siirdiirecege benziyor.
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Japonya’da 2025
yili ekonomide

zayif biiylime ve

enflasyonist baskilarin
birlikte hissedildigi bir

donem oldu.
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Pandemi sonrasi toparlanma ivmesi yerini durgun tiiketime ve ihracat
yavaslamasina birakirken, yenin tarihi diisiik seviyeleri enerji ve gida ithalat
maliyetlerini artirdi. Japonya Merkez Bankasi, uzun siiredir uyguladigi gevsek
para politikasini kademeli bicimde normallestirmeye basladi; ancak faiz artiglar
ic talebi canlandirmakta sinirli etki yaratti. 2025’in ilk yarisindaki toparlanmanin
ardindan Japonya ekonomisi Temmuz-Eyliil doneminde yeniden daralmaya
gecti. Ekonomi bu donemde yilliklandirilmis bazda %1,8 kiiciilerek alt1 ceyrektir
siiren biiylime serisini sonlandirdi. Daralmada, Trump yonetiminin uyguladigi
yliksek giimriik tarifelerinin etkisiyle mal ihracatinin bes ceyrek sonra ilk kez
gerilemesi belirleyici oldu. Gidaya bagl arz soklar1 hafiflemis olsa da, 2025
Kasim ayinda yillik bazda %2,7 seviyesinde gerceklesen enflasyon, fiyatlar
izerindeki baskilarin tamamen ortadan kalkmadigini gostermektedir. 2026’ya
girerken Japon ekonomisinin ilimli biiyiime, temkinli parasal sikilasma ve
yiliksek kamu borcu ekseninde ilerlemesi bekleniyor. 2026 yilinda gerceklesen
secimlerle tarihindeki ilk kadin bagbakani secen Japonya’da yeni hiikiimet, dijital
doniisiim ve yesil teknoloji yatirimlariyla verimlilik artisi saglamayi hedeflerken;
zayif Japon yeninin ihracati desteklemeye devam etmesi ve bolgesel tedarik
zincirlerinde Japon iireticilere yeni firsatlar yaratmasi 6ngoriiliiyor. Ancak
yaslanan niifus, diisiik dogurganlik ve kronik isgiicii acig1, orta vadeli biiyiime
potansiyelini sinirlayan temel riskler olarak varligini koruyor.

Giiney Kore’de ise ihracat toparlanmasi 6zellikle yari iletken ve elektrikli arag
bataryalari gibi stratejik sektorlerde belirginlesti. Ancak yiiksek hanehalki borcu
ve yavaslayan i¢ talep, biiylimenin tabana yayilmasini sinirladi. Hiikiimetin
2026’da teknoloji yatirimlarini artirarak kiiresel tedarik zincirlerinde rekabet
giiciinii pekistirmesi bekleniyor.

Genel tablo, 2026 yilinda bolge ekonomilerinin 1liml biiyiime, secici
teknoloji yatirimlari ve kiiresel tedarik zincirlerinde yeniden konumlanma
dinamikleriyle sekillenecegine isaret ediyor. Ancak jeopolitik gerilimlerin
artmasi ve ABD-Cin ticaret hattindaki belirsizlikler, dis talep {izerinde 6nemli
bir risk unsuru olmaya devam ediyor.

18



2026’ya girerken

Hindistan ekonomisi,
gliclii ic talep, altyap1
ve imalat yatirimlari ile
gorece yliksek biiytime
potansiyeli tasiyor.
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IMF tahminleri, 2025 ve 2026’da %6 civarinda biiyiime éngériiyor. Ulkede para
politikasi gevsemeye uygun bir ortam sunarken, dijitallesme ve hizmet ihracati
Hindistan’in giiclii kaslari olarak uzun vadeli firsatlar yaratiyor. Ancak ABD ile
olasi ticaret gerilimleri, enerji ve emtia fiyatlarindaki dalgalanmalar ve kiiresel
ekonomik yavaslama, biiyiime tizerinde risk faktorii olusturmaya devam ediyor.

Bolgenin bir diger 6nemli aktorii olan Endonezya’da 2025 yili, giiclii ic tiiketim
ve maden ihracatinin destegiyle dayanikli bir biiyiime performansina sahne
oldu. Nikel ve bakir gibi kritik minerallerde artan kiiresel talep, iilkeyi yesil
enerji tedarik zincirlerinde kilit konuma tasidi. 2026’ya girerken Endonezya’nin
biiytimesinin %5 civarinda istikrarli bicimde siirmesi bekleniyor.? Bununla
birlikte, secim sonrasi donemde mali disiplini koruma ve dogrudan yabanci
yatirimi ¢esitlendirme ihtiyaci, politika yapicilarin éncelikli giindem maddeleri
arasinda yer aliyor.

Asya’nin Jeopolitik Yumusak Karni

2025’te canlanan Hindistan-Pakistan gerilimi ile Pakistan-Afganistan
hattindaki catismalar, Giiney Asya’da siyasi istikrarin ne kadar kirilgan
oldugunu yeniden hatirlatti. Jeopolitik sahnenin canlandig1 su giinlerde
Hindistan, ABD ile savunma ve yapay zeka alaninda is birligini derinlestirirken;
Rusya’dan artan enerji ithalati nedeniyle Trump yonetiminin giimriik
vergileriyle karsi karsiya kaldi. Pakistan ise Cin ile gii¢lii ekonomik ve siyasi
iliskilerini korurken, ABD ile Temmuz 2025’te nadir toprak elementleri ve
madencilik sektorlerini kapsayan bir ticaret anlagsmasi imzalayarak yeni bir
stratejik denge arayisina girdi. Ayn1 donemde Banglades’teki iktidar degisimi,
islamabad’la iliskilerde uzun siiredir goriilmeyen bir yumusama yaratt1 ve iki
iilke liman ve yatirim anlagmalari {izerinde yeniden miizakere baslatti. Bu
gelismeler, Giiney Asya’da diplomatik kutuplasmanin gevsedigi fakat bélgenin
biiyiik bir jeopolitik fay hatti olarak hareketli kalacagina isaret ediyor.
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Yapay Zeka Devriminin

o \J O

Esiginde Islerin ve
Isgiiciiniin Gelecegi

Sanayi devrimlerinin dérdiinciisii olarak tanimlanan Endiistri 4.0,

iiretim siireclerini robotik sistemler, sensorler ve dijital platformlarla

yeniden kurgulamay1 hedeflerken tartismay biiyiik 6l¢iide tekrarlayici ve
standartlastirilabilir isleri yapan mavi yakali calisanlarin ne 6l¢iide ikame
edilecegi sorusu etrafinda sekillendirmisti. Emege yonelik riskler, biiyiik 6lciide
“elle yapilan islerin” ortadan kalkmasi ekseninde okunuyor, fabrika zeminine
inen sensorler, robot kollar ve otomatik hatlar teknolojik doniisiimiin mekansal
adresini net bicimde at6lye, depo ve montaj bandina isaret ediyordu. Bu cerceve,
donemin kosullarinda teknolojik degisimi esas olarak fiziksel emegin ikamesi
tizerinden agiklayan, sinirli ama ikna edici bir okuma sunuyordu.

Ancak sonraki on yilda yasanan yazilim devrimi ve 2023 itibariyla giindelik
hayatimiza keskin bir kirilma yaratarak giren iiretken yapay zeka dalgasi, bu
cerceveyi kokten degistirme potansiyeline sahip. Biiyiik dil modelleri, otomatik
kod iiretim araclar1 ve igerik {iretim sistemleri, beyaz yakali islerin de 6nemli bir
boliimiiniin tipki mavi yaka isler gibi rutine, kurala ve sablona bagl oldugunu
goriiniir kildi. Hukukta s6zlesme taslaklari, finansta temel analiz sablonlari,
pazarlamada icerik metinleri, miisteri hizmetlerinde yanit kaliplari, hatta
yazilim gelistirmede standart kod bloklari, yani uzun siiredir “uzmanlik” olarak
gordiiglimiiz bircok faaliyet, aslinda yiiksek 6l¢iide tekrarlanabilir ve dolayisiyla
“yazilima indirgenebilir” cikt1 kaliplarina dayaniyordu.
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Endiistri 4.0, otomasyonu fabrikaya ve iiretim hattina yerlestirirken yeni yapay
zeka dalgasi, ayn1 mantig1 toplanti odalarina, acik ofislere ve kurumsal ekranlara
tasidi. Boylece tartisma, insanin makine tarafindan fiziksel olarak ikame
edilmesinden biligsel islevlerin algoritmalarla paylasilmasina dogru genisledi.

Bu yeni donemde yapay zeka, muhasebeden insan kaynaklarina, tasarimdan
miisteri iligkilerine kadar uzanan genis bir yelpazede isleri rutin ve rutin olmayan
bilesenler acisindan yeniden ayristiriyor; islerin icindeki rutin bilesenleri yazilima
devredip insana kalan kismi daha ¢ok karar alma, yorumlama ve iligkisel beceriler
etrafinda yogunlastiriyor. Bu da hem is tanimlarinin yeniden tasarlanmasini, hem
de calisanlarin kariyer boyunca becerilerini siirekli giincelledigi daha dinamik

bir isttihdam rejimini zorunlu kiliyor. Kisacasi, artik mesele sadece hangi islerin
kaybolacag1 degil; hangi islerin, hangi oranlarda insan-yazilim kombinasyonuna
doniisecegi. Nicel istihdamdaki yapisal degisime iliskin tartisma ise, tiim bu
dinamiklerin ortasinda, bugiin karsimizda duruyor.

Yapay zeka devrimiyle birlikte isgiicii piyasasinda ortaya ¢ikan tablo, 6nceki
teknolojik doniisiimlerden cok daha karmasik ve ¢ok katmanli bir dinamige isaret
ediyor. Yapay zekanin isgiicii izerindeki etkileri, sektorler arasinda dikkate deger
farkliliklar gosteriyor. Bu ayrismayi belirleyen temel degisken ise, islerin ve ig
fonksiyonlarinin yapay zekaya maruziyet diizeyi. Nitekim veri-yogun, dijital is
akislarinin giiclii oldugu ve gorevlerin yiiksek oranda kuralli, sablonlanabilir ya
da parcalara ayrilabilir oldugu fonksiyonlar, yapay zeka etkisine ¢cok daha acik
durumda. PwC’nin 2025 yilinda kiiresel capta hazirladigi ve yapay zekanin islerin
gelecegine yonelik etkisini 6lcen “Al Jobs Barometer” calismasi da bu bulguyu
dogruluyor: Yapay zeka maruziyetinden bagimsiz olarak bircok is kolunda toplam
isttihdam artmaya devam ediyor; ancak yapay zekaya maruziyeti yiiksek islerdeki
artis, maruziyeti diisiik islere kiyasla daha yavas ve daha temkinli bir gelisim
gosteriyor.* Calismaya gore yapay zekaya maruz kalan pozisyonlar bugiin toplam
islerin yalmizca yaklasik %3’iinii olustursa da, bu maruziyet isgiicii piyasasinda
homojen dagilmiyor; beyaz yaka mesleklerde yogunlasiyor. Bu durum, 6zellikle
beyaz yaka istihdaminin yogun oldugu sektorlerde birikme etkisi yaratarak, yapay
zekanin istihdam {izerindeki etkisinin toplam rakamlarin ima ettiginden daha
giiclii hissedilmesine yol aciyor.

4 https://www.pwc.com/gx/en/issues/artificial-intelligence/job-barometer/2025/report.pdf
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Sekil 5: Yapay zeka maruziyetine gore istihdamdaki artig

Maruziyeti diisuk isler: %65 ortalama biiyiime Maruziyeti yliksek isler: %38 ortalama biyiime
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Kaynak: PwC Al Jobs Barometer Raporu, 2025

Yapay zekaya
maruziyeti yiiksek
islerin baskin oldugu
sektorlerde yaratilan
bu birikme etkisinin
en carpici ornegi
teknoloji sektorii

Teknoloji sektoriiniin yaklasik yirmi y1l boyunca istikrarli bicimde yiikselen kiiresel
istihdamdaki pay1, pandemi sonrasinda gerilemeye basladi. Yapay zekanin en
hizli ve ileri diizeyde entegre edilebildigi bu alanda ise alimlarin yavasladigi

ve genel trendin altinda istihdam artis1 kaydettigi gozlemleniyor. Bu durum,
ozellikle otomasyona yiiksek derecede elverisli yazilim gelistirme, veri isleme ve
operasyonel-dijital fonksiyonlarda yapay zekéa temelli verimlilik kazanimlarinin,
isglicii talebini kismen ikame eden bir etki yaratmasindan kaynaklaniyor. Bir
bagka ifadeyle, teknoloji sektoriindeki yapay zeka adaptasyonu yogun gorevleri
daha kiiciik ekiplerle yiiriitebilen yeni bir iiretkenlik esigi olusturuyor. Finans,
sigortacilik ve profesyonel hizmetler gibi diger bilgi yogun sektorlerde de yapay
zeka benimsenmesi hizla artmakla birlikte, bu alanlardaki doniisiim, teknoloji
sektoriindeki kadar dogrudan bir ikame etkisi yaratmiyor. Burada degisim,
daha c¢ok gorev gruplarinin yeniden tasarlanmasi, is akiglarinin asamali bicimde
dijitallesmesi ve is rollerinin iceriklerinin evrilmesi seklinde gercekleserek,
istthdam hacminden ziyade rol i¢i kompozisyonu yeniden sekillendiriyor.



isgiicii piyasasinda is

arayan bireyler ile mevcut

acik pozisyonlar arasinda
zamanlama, bilgi eksikligi

veya yetenek uyusmazligi
sorunlarindan kaynaklanan
eslesememe sonucu ortaya ¢ikan
issizlik tiirdi friksiyonel issizlik
olarak adlandirilir.
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Buna karsin, yogun insan etkilesimi gerektiren, yiiksek karar riski tasiyan,
tekrarlayici olmayan ve giiclii baglamsal uzmanlik isteyen meslekler kisa vadede
cok daha direncli bir goriiniim sunuyor. Bakim hizmetleri calisanlari, saha satis
ekipleri gibi roller; bu sayilan sebeplerle yapay zeka tarafindan hizla ikame
edilmesi en zor is gruplar1 arasinda yer aliyor. Bu alanlarda yapay zeka cogunlukla
isin biitlinlinii tistlenen bir mekanizma olmaktan ziyade, belirli alt gorevleri
optimize eden, karar siireclerini destekleyen ve operasyonel verimliligi artiran
tamamlayici bir bilesen olarak devreye giriyor.

Ote yandan, yapay zekanin sektorler iizerindeki potansiyel etkisi yalmzca
maruziyet diizeyi tizerinden degerlendirildiginde cogu zaman sahada
gozlemlenen fiili etkiden belirgin bigimde ayrisiyor. Bu ayrismanin arkasinda ise
ozellikle diizenleyici cercevenin esnekligi ve veri kapasitesi gibi unsurlar yer aliyor.
Ornegin finans sektorii, veri zenginligi ve siirec standardizasyonu sayesinde yapay
zekadan en fazla fayda saglayabilecek sektorlerden biri olmasina ragmen, bulut
teknolojilerinin kullanimina yonelik kisitlayici diizenlemeler nedeniyle pek cok
uygulamay1 tam Olcegiyle hayata gecirmekte zorlanmaktadir. Dolayisiyla yapay
zekanin istihdam {izerindeki etkilerini degerlendirirken, teknik maruziyetin yani
sira sektorlerin veri kapasitesi ile diizenleyici cercevenin belirledigi fiili doniisiim
hizini da dikkate almak gerekiyor. Doniisiim bu kosullarin el verdigi 6l¢iide hayata
gecerken, isgiiciine yonelik etkiler de zamanlama ve yogunluk agisindan buna
paralel bicimde ortaya cikiyor.

Bu tablo icinde kisa ve orta vadede isgiicii piyasasini en fazla etkilemesi beklenen
unsur, yapay zekanin dogrudan is kaybindan cok, gecis doneminde yaratacagi
friksiyonel issizlik* olacak gibi goriiniiyor. Goldman Sachs’in kiiresel analizine
gore, yapay zekanin tam yayginlasmasi halinde mevcut islerin yaklasik %7’si
otomasyon nedeniyle ortadan kalkabilir.” Tarihsel deneyimler, biiyiik teknolojik
atilimlarin bazi isleri ortadan kaldirsa da uzun vadede yeni sektorler ve meslek
gruplar1 yarattigini gosteriyor; bu nedenle kalici ve yapisal teknoloji issizligi riski
diisiik degerlendiriliyor. Buna karsin, isini kaybeden calisanlarin yeni rollere, yeni
beceri setlerine ve farkli sektorlere gecisinin zaman almasi, isgiicii piyasasinda
gecici fakat hissedilir bir uyum maliyeti yaratiyor. Ustelik bu maliyetin biiyiikliigii
biiyiik 6lciide doniisiimiin hizina bagli: Yapay zekanin hizli bicimde, 1-3 y1l gibi
kisa bir siirede yayginlasmasi, séz konusu %7’lik otomasyon sebepli is kaybinin
toplam issizlik oranini 2-2,5 puan artirmasina neden olabilir. Daha kademeli bir
gecisin, yani 10-15 yila yayilan bir benimseme siirecinin ise cok daha sinirli bir
etki ile toplam issizlige katkis1 0,5 puanin altinda kalabilir.

5 https://www.goldmansachs.com/insights/goldman-sachs-exchanges/ai-exchanges-ais-impact-on-employment
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Giintimiiz itibariyle ise bahsi gecen gecis maliyeti, fiiliyatta en goriiniir
bicimde yeni mezunlar ve giris seviyesi pozisyonlarda hissediliyor. Yapay zeka
destekli otomasyonun gorev gruplarini parcalayarak rutin unsurlari yazilima
devretmesi, sirketlerin 6zellikle baslangi¢ seviyesindeki islere yonelik talebini
daraltiyor. Geleneksel olarak yeni mezunlarin is hayatina adim attig1 pek cok
gorev yapay zeka tarafindan daha hizli, daha ucuz ve daha hatasiz sekilde
yerine getirilebilir hale geldikce, firmalar bu alanlarda istihdam1 dogal olarak
azaltiyor veya yeniden tasarliyor. Bu durum, friksiyonel issizligin demografik
dagiliminda genc calisanlarin daha fazla etkilendigi bir tablo yaratiyor.
Belirsizlik donemlerinde isverenlerin daha temkinli bir ise alim stratejisine
yonelmesi ise 6zellikle yeni mezunlarin is hayatina adim attig1 roller icin talebin
dalgalanmasina ve biiyiime dénemlerine kiyasla bu kanallarin daha sinirl
islemesine yol acgabiliyor.

Piramidin tabaninda bu sikisma yasanirken, piramidin tepesinde de en az

bu kadar dikkat ¢ekici bir doniisiim ihtiyaci ortaya ¢ikiyor. Yoneticilerin,
yalnizca insan calisanlardan olusan takimlari degil, ayni zamanda belirli
gorevleri otonom bicimde yerine getiren yapay zeka ajanlariyla birlikte calisan
hibrit ekipleri yonetecegi bir is modeli, yakin gelecek icin giderek daha olasi
goriiniiyor. Bu yeni is modeli, liderlerde aranan yetkinliklerin de degismesi
anlamina geliyor. Dahasi, giris seviyesindeki pozisyonlarin daralmasi ile
kurum ici bilgi birikiminin temel tasi olan ustalik—¢iraklik déngiilerinin
bozulmasi ihtimali, kurum ici organik liderlerin nasil yetisecegi konusunu da
tartismal hale getiriyor. Ozetle “gelecegin liderleri neye benzeyecek ve nasil
yetisecek?” sorusu yakin gelecekte kritik bir soru olarak karsimiza cikabilir.

Durum béyleyken tartismanin bir diger boyutu dogal olarak egitim ve

yetkinlik gelisimine kayiyor. Bunu en acik bicimde isverenlerin geleneksel
yliksekdgrenim kriterlerine dayali igse alim anlayisinin zayiflamasinda
goriiyoruz. Al Jobs Barometer arastirmasi, 6zellikle yapay zeka maruziyeti
yiiksek islerde bu egilimin belirginlestigini ortaya koyuyor. Almanya’da bu tiir
roller i¢in yiiksek 6grenim sart1 %47’den %41’e, Hollanda’da %67’den %62’ye
geriliyor. Bu pozisyonlarda igverenler acisindan asil belirleyici olan, ¢calisanlarin
gecmiste ne yaptig1 degil, su anda hangi becerileri etkin ve hizli bir sekilde
uygulayabildigi oluyor.
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Bu egilimi hizlandiran birka¢ temel faktér 6ne cikiyor. Ilk olarak, yapay
zekanin uzmanlig1 demokratiklestirmesi sayesinde bireyler kisa siirede
derinlesmis bilgiye erisebiliyor; bu durum geleneksel derecelerin sagladigi
bilgi iistiinliigiiniin agirhgmi azaltiyor. Ikinci olarak, teknolojilerin yenilenme
dongiileri kisaldikca, formel egitimle edinilen bilgi daha hizl gecerliligini
yitiriyor. Uciincii olarak ise isverenlerin hizla biiyiiyen yapay zeka yetkinligi
talebini mevcut dar akademik arzla karsilayamamasi, sirketleri diploma
merkezli ise alim modellerinin disina ¢ikmaya zorluyor. Tiim bu dinamikler, is
diinyasinin talep ettigi beceriler ile egitim kurumlarinin sundugu yetkinlik setleri
arasindaki mesafenin daha hizli acilmasina neden oluyor. Bu da iiniversitelerin
miifredatlarini, 6gretim yontemlerini ve is diinyasiyla isbirligi modellerini
yeniden tasarlamasina dair hizla gelisen bir ihtiyaci ortaya koyuyor.

2025 yilinin ilk yarisinda TUSIAD ve PwC is birligiyle yiiriittiigiimiiz “Uretken
Yapay Zeka Devrimi: Kiiresel Etkiler ve Tiirkiye’nin Konumu” arastirmasi
da Tiirkiye’deki is diinyasinin bu doniisiime nasil baktigina dair 6nemli

ipuclar1 sunuyor.® Bulgular, katilimcilarin biiyiik cogunlugunun iiretken yapay
zekanin yaratacagi degisimin esas olarak islerin ve pozisyonlarin niteliginde
yogunlasacagini diisiindiigiinii gosteriyor. Buna karsilik, isgiictiniin niceliksel
olarak hizli ya da sert bir dalgalanma yasayacagina dair beklentiler oldukca
sinirly; is diinyas: doniisiimiin daha ¢ok rol tanimlarinin yeniden kurgulanmasi,
gorev gruplarinin otomasyona uygun ve uygun olmayan isler ekseninde
parcalanmasi ve ¢alisanlarin yetkinliklerinin giincellenmesi tizerinden
ilerleyecegini 6ngoriiyor. Arastirmanin dikkat cekici bir diger bulgusu ise, 6zel
sektoriin liretken yapay zekanin yayginlagsmasi icin yeni pozisyonlar olusturma
veya bu alana 6zel ise alim siirecleri tasarlama konusunda diisiik bir egilim
gostermesi. Bu tablo, firmalarin énceliginin disaridan yeni yetenek cekmekten
ziyade mevcut is giiclinii yapay zeka ile uyumlu hale getirmek, gerekli becerileri
egitim, is siire¢lerine entegrasyon ve is iistiinde 6grenme mekanizmalariyla
iceride gelistirmek oldugunu ortaya koyuyor. Boylece yapay zekanin istihdam

\f’ izerine etkisi, Tlrkiye is diinyasinda daha ¢ok “mevcut kapasitenin yeniden
- A yetkilendirilmesi” vizyonuyla sekilleniyor.

¢ https://tusiad.org/tr/yayinlar/raporlar/item/11785-uretken-yapay-zeka-devrimi-kuresel-etkiler-ve-turkiye-nin-konumu
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Tiirkiye’'nin
Ekonomik Gorinumi
ve 2026 Beklentileri

Tiirkiye’de 2025 yilinda uygulanmaya devam eden konvansiyonel ekonomi
politikalari, kalic1 fiyat istikrarinin saglanmasi, giiclii mali disiplin ve
stirdiiriilebilir dis denge hedefleriyle sekillendi. Jeopolitik, siyasi ve
uluslararasi dinamiklere bagl digsal faktorler, kararlarin sene icinde etkisini
kismen sinirlamis olsa da, politika setinin program hedefleriyle miimkiin
oldugunca uyumlu sekilde yiiriitiilmeye calisildi.
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Makro-finansal istikrarin saglanmasi acisindan énem arz eden dezenflasyon
siireci, 2025 yil1 boyunca 6ngériilenden daha kademeli ilerlemeye devam

etti. TCMB’nin para politikasinda siki durusu, makroihtiyati tedbir ve likidite
yonetimi ile koruma gayreti; siki maliye politikalariyla es giidiimlii yiiriitiilse

de enflasyondaki diisiis hizi, bir takim faktorlerle sinirh kaldi. Bunlardan

ilki, hizmet sektorii fiyatlarindaki katiliktan kaynaklandi. Davranissal iktisat
cercevesinde, tasarruf edecekleri tutarlarin anlamli bir yatirima yonlenme
ihtimali olmadigini diisiinen bireylerin, bu tutar1 hizmet sektorlerinde
harcamaya kanalize etmesi 6zellikle hizmet sektoriindeki talebi gii¢lii tutmaya
devam etti. Diger yandan TCMB’nin de belirttigi gibi hizmet sektorii altinda

yer alan ve gecmis enflasyona endeksleme egilimi yiiksek olan kalemlerin

yillik hizmet enflasyonundaki diisiisii sinirladig1 takip edildi. ikinci ve bir diger
onemli faktor ise, enflasyon beklentilerindeki iyilesmenin sinirli olmasi oldu.
Piyasa katilimcilari, reel sektor ve hane halkinin 12 ay sonrasina iliskin TUFE
beklentileri arasindaki fark korunurken; her {i¢c grubun da Ocak basindan Kasim
ayina kadar enflasyon 6ngoriilerindeki diisiisti limitli kaldi. Son olarak, 2025
yilinda Tiirk Liras’nin doéviz sepeti karsisinda %25’in iizerinde deger kaybetmesi
ile altin fiyatlarindaki yiikselis de dezenflasyon siirecinin beklenenden kademeli
gerceklesmesine neden olan faktorler arasinda yer aldi.

Ekonomi politikalarinin iktisadi faaliyet izerindeki yansimalarina bakildiginda
ise, iligkili gostergelerde farklilagsmalar izlense de talep ve arz kosullar1
genelinde paralel bir goriiniim takip edildi. Mart ayindaki siyasi gelismelere
kadar gerceklestirilen faiz indirimleri; yilin ilk yarisinda talep {izerinde olumlu
yansima bulurken; Mart ve Nisan aylarinda siyasi risklerle miicadele adina
gerceklestirilen ek sikilasma, talebi donemsel olarak baskiladi. Buna ragmen,
2025’in ilk yarisinda perakende satislar, kredi kart1 harcamalari ve 6zel tiiketim
harcamalar1 artis oranlarinin giiclii kaldig1 goriildii. 2025’in ikinci yarisi
itibariyla yeniden faiz indirim siirecine gecilmesine karsin finansal kosullardaki
sikiligin devam etmesi ve satin alma giiciine iliskin belirsizligin korunmasi; ilgili
gostergelerin artis hizinda ivmenin azaldigini gosterdi. Giiclii talebin 2025’in
ilk yarisinda sinirli olumlu yansima buldugu sanayi iiretiminde, artis hizinin
yilin ikinci yarisinda azaldig takip edildi. Imalat alt sektérlerinde farkliliklar
izlenirken, iiretime dair 6nemli bir gosterge niteliginde olan satin alma
yoneticileri endeksi ve kapasite kullanim oranlari, 2025 yil1 boyunca azalan bir
trende isaret etti. Son olarak, giiven endeksleri yil icinde sektorel farkliliklar
ortaya koysa da 2025 yilina ortalama degerler iizerinden bakildiginda yatay bir
seyre isaret etti.
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Bahsi gecen iktisadi gostergelerin bir sonucu olarak 2025 yilinin ilk {i¢ ceyreginde
(6zellikle beklentileri asan ikinci ceyrek verisine bagl olarak) %3,7 seviyesinde
reel GSYIH biiyiime kaydedildi. Ozel tiikketimin biiyiimenin itici giicii olmaya
devam ettigi takip edilirken ikinci ve {i¢iincii ceyrekte yatirimlarin da GSYiH’e
belirgin katki yaptig1 izlendi. Bilindigi izere 2023 secimleri sonrasi ortaya
konulan “biiyiimede yeniden dengelenme hedefi’ne (6zel titkketimin GSYIH
biiytimesine katkisinin azalirken net ihracatin katkisinin artmasi amaci) 2024
yilinin ikinci ¢eyregine kadar basari ile ulasildi. 2024 yilinin son ¢eyreginden
itibaren net ihracat ekonomik biiytimeye sinirli da olsa negatif katki yaparken 6zel
tliketimin pozitif katkisinin arttig1 izlendi.

Ozel tiiketimdeki artis Tiirkiye'nin iiretim ve tiiketim yapisindaki ithal {iriin talebi
dikkate alindiginda, ithalattaki artisin ihracati asarak dis ticaret aciginin sinirl
da olsa artmasini beraberinde getirdi. Turizm gelirlerindeki yiikselis trendinin
devam etmesine ragmen 6zellikle yilin ilk yarisinda takip edilen kiimiilatif
sermaye cikislari, birikimli cari aciginda dis ticaret acigina benzer bir seyirle
artisini beraberinde getirdi. Ancak ulasilan diizeyin yonetilebilir seviyelerde
olmasi nedeniyle siirdiiriilebilir dis denge hedeflerine paralel bir seyir izlendigini
sOyleyebiliriz.

Merkezi yonetim biitce acig1 ise, maliye politikasinda siki durus ve tasarruf
tedbirlerine ragmen, sermaye transferleri ve faiz giderlerindeki artisin
onciiliigiinde artmaya devam etti. Orta vadeli programda da biitge ve faiz
dis1 dengenin GSYIH’e oraninda asag1 yonlii giincelleme yapildi. 2024 yilim
GSYIH’nin %5’i seviyesinde tamamlayan biitce a¢iginin “2025 yilinda da oran
acisindan” tarihsel ortalamalarin iizerinde kalmaya devam ettiginden mali
disiplinde kararliligin korunmasi 6nem tasiyor.

Tiim bu gelismeler, 2025 yi1l1 makroekonomik gostergeleri icerisinde enflasyon
ve merkezi yonetim biitcesi hedeflerine ulasmak adina heniiz yol olduguna
isaret etmektedir. Bu kapsamda, 6niimiizdeki yil da kalici fiyat istikrari, giiclii
mali disiplin ve siirdiiriilebilir dis denge hedeflerinin 2026 politika setinin ana
eksenleri olmaya devam edecegini 6ngérmek yanlis olmayacaktir.
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2025’te TemeI.Makroekonomik
Gostergelere lliskin Beklentiler

Enflasyon

2023 yilinin ikinci yarisi itibariyla enflasyonla miicadele adina ortaya konan
konvansiyonel politikalar ve kararli durus 2024 sonunda yillik enflasyonun

20 yiizde puan gerileyerek %44 seviyesine diismesini beraberinde getirmisti.
2025 yilinda ise yillik enflasyonda gerileme devam ederken bir 6nceki
boliimde bahsedilen faktorlerle dezenflasyon siirecinin 6ngoriilen hizin altinda
gerceklestigi goriildii. Kalici fiyat istikrar1 hedefi ve bu kapsamda ortaya
konulan politikalar, 6nlimiizdeki 12 aya iliskin beklentilerin de gerilemesini
beraberinde getirdi. Ancak, hane halki ve reel sektor enflasyon beklentileri ile
piyasa beklentileri arasindaki fark kademeli bir sekilde azalsa da hala belirgin
bir diizeydi. Diger yandan piyasa beklentilerinin de TCMB’nin giincel resmi

tahminlerinin tizerinde seyretmeye devam ettigini takip ediyoruz.
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Kiiresel enflasyon dinamikleri heterojen bir goriiniim ortaya koyarken para
politikasinin da bu yénde ayristigini belirtebiliriz. ABD’deki enflasyonist riskler,
en azindan kisa vadede para politikasinda daha sahin bir tavir 6ngoriisiinii
beraberinde getirirken Avrupa ve Asya’da daha stabil bir seyir izlenmesi
kademeli genisleyici politikalara isaret ediyor. Ancak, bu kapsamda global para
politikasinda genel bir trendden bahsedemiyoruz.

Mevcut enflasyon goriiniimii, beklentiler ve kiiresel dinamikler dikkate
alindiginda, Tiirkiye’de dezenflasyonun hedeflenen patikayla uyumlu ilerlemesi
adina 2026 yilinda para ve maliye politikalarinda siki ve tutarli bir durusun,
enflasyonist riskler ile iktisadi faaliyeti birlikte gozeterek siirdiiriilmesini
bekleyebiliriz. Bu ¢ercevede, politika esgiidiimii ve beklenti yonetimi 6nemini
korurken; olas1 normallesme adimlarinin veri odakli, 6l¢iilii ve kosullara bagl
olarak kademeli sekilde hayata gecirilmesi uygulanan politikalarin etkinligini
daha stirdiiriilebilir kilacaktir.
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Sekil 6: Enflasyon ve Beklentiler*
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Piyasa Beklentileri, Hanehalki ve Reel Sektor Enflasyon Beklentilerinde, TCMB tarafindan yayinlanan 12 aylik
beklentiler dikkate alinmistir. 2026 y1l sonu beklentileri i¢in Aralik 2025’te yayinlanan veriler dikkate alinmistir.
TCMB'’nin Enflasyon Raporu Tahminlerinde de, piyasa beklentileri, hanehalk: ve reel sektor anketleri ile kiyaslama
imkani saglamak adina bir y1l énceki son enflasyon raporu tahminleri dikkate alinmustir. Ornek vermek gerekirse,
2026 y1il1 i¢in 2025 yilinin son Enflasyon Raporu’'ndaki 2026 yil sonu tahmini kullanilmustir.
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Ekonomik Aktivite

2026 yili yurt ici iktisadi faaliyete iliskin goriiniim, basta ticaret ortaklarimiz olmak
iizere iligkin kiiresel ekonomik beklentiler ile yurt ici ekonomi politikalarinin
yansimalari ile sekillenecektir. Ticarette korumaci politikalarin yarattigi
belirsizligin siirmesi kiiresel ekonomik aktivite {izerinde baski olusturmaya devam
edebilir. Avrupa ekonomileri basta olmak iizere Tiirkiye'nin en fazla ihracat
gerceklestirdigi tilkelerin 2026 yilinda 2025 yilina parallel bir biiyiime ortaya
koyacagina iliskin beklenti, dis pazarlardan gelecek talep acisindan bu yila benzer
bir goriiniim ile karsi karsiya olacagimiza isaret ediyor. Enflasyonun heniiz %30 un
altina gerilememis olmasi da ekonomi politikalarinin fiyat istikrarina ulagsmak
adina tipki 2025 yilinda oldugu gibi siki kalacagini; ancak sikilik derecesine iliskin
ibrenin iktisadi faaliyeti de gdzeten bir seviyede olacagini 6ngorebiliriz.

2025 y1lin1 %3,5 seviyesinde reel biiytime ile tamamlamasi 6ngoriilen Tiirkiye
ekonomisinin, kiiresel ve yurt ici gelismelerin dengelenmesiyle 2026 yilinda da
bu orana yakin -Orta Vadeli Program’da (OVP) ortaya konulan %3,8’lik ekonomik
biiyiime tahmininin sinirh altinda gerceklesmesi beklenebilir. Gectigimiz yil

da vurguladigimiz iizere, politika yapicilarin odak noktasinin kisa-orta vadeli
biiyiime oranindan ziyade makroekonomik dinamiklerin yapisal olarak istikrara
kavusturulmasi yoniinde olmasi, uzun vadede iktisadi faaliyetin yalnizca mevcut
durumunu degil potansiyelini de yukari tasiyacaktur.

Sekil 7: Biiyiime Beklentileri
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Dis Denge

“2025’i Beklerken” raporumuzda cari aciga iliskin “TCMB’nin de belirttigi -faiz
indirimine olanak taniyacak- kosullarin olugsmasiyla yurt ici talepte izlenmesi
muhtemel sinirli yukar1 yonlii seyir, ithalati da belirli diizeyde artirarak dis ticaret
acigini kismi olarak artirabilir.” goriistimiiziin, zamanlama 6ngoriimiizle de
uyumlu sekilde 6zellikle 2025’in ikinci yarisinda gergeklestigini takip ettik.

Dezenflasyon siireci ve buna bagli ekonomi politikalari ile 2025 yilina kiyasla stabil
bir ekonomik aktivite 6ngériimiiz dikkate alindiginda; cari acigin GSYIH’e oraninin
da 2026 yilinda bir 6nceki yila paralel seviyelerde gerceklesmesi beklenebilir. Orta
Vadeli Program (OVP) hedeflerinin de bu beklentimiz ile paralel oldugunu takip
ediyoruz. Oyle ki OVP’ye gére, 2025’i GSYIH'nin %1,3’ii seviyesinde bir cari acikla
tamamlamasi 6ngoriilen Tiirkiye ekonomisinde, ilgili oranin 2026 yilinda %1,4
seviyesinde gerceklesmesi tahmin edilmektedir.

Ekonomi politikalarinin dezenflasyon siirecini destekleyici kalmaya devam edecegi
varsayimi korunurken; ihracat pazarlarimiza iligkin iktisadi faaliyette 6ngoriilenin
tizerinde durgunluk, jeopolitik tansiyon ve korumaci politikalara yonelik olasi
gelismeler, tahminler acisindan asag1 yonlii riskler arasinda degerlendirilebilir.

Sekil 8: Cari Denge’nin GSYIH’ye orani (%)
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Mali Disiplin

2019-2023 yillarinda yasanan pandemi, siyasi secimler ve yikici depremin
beraberinde getirdigi finansman ihtiyacinin biitce iizerinde yarattigi baskinin 2024
yilinda oldugu gibi 2025 yilinda da devam ettigini takip ettik. Kamu harcamalarina
iliskin tasarruf tedbirleri ve vergi gelirlerindeki artis her ne kadar mali disiplin
saglasa da; enflasyona bagl artan harcama kalemleri, deprem sonrasi devam eden
yeniden insa siireci, cari transferler ve yiiksek borclanma maliyetleri, biitce aciginin

artmasini beraberinde getirdi.

2026 yilinda maliye politikalarinin dezenflasyon siirecinde para politikasini
destekleyecek nitelikte yiiriitiilmeye devam edecegini 6ngoriiyoruz. Ancak,
harcama kalemlerinin 2025 yilinda oldugu gibi yiiklii olmaya devam edecegi;
enflasyondaki diisiis siirecine paralel olarak, biitce aciginin GSYIH’ya oraninin da
kademeli olarak gerilemesi genel beklenti olarak karsimiza cikiyor. ilgili rasyonun
2026-2028 yillarina iliskin Orta Vadeli Program’da bir 6nceki yila gore asag1 yonlii
revize edilmesi de bu 6ngoriiyii destekliyor. Tiim bunlara bagl olarak biitcenin
finansmani acisindan da gelir yaratma mekanizmasina ihtiyacin siirecegini
soylemek yanlis olmayacaktir.

Sekil 9: Biitce Dengesinin GSYIH’ye orani (%)
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