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Yonetim Kurulu

Baskani’'nin Mesaiji

Sevgili Okuyucular,

Her yil basinda, yeni umutlar, yeni baslangiglar, yeni
planlar, yeni hedefler arzu ve beklentileri ile giden vyili
ugurlayip gelen yila merhaba diyoruz.

Bu sayida hem 2025'i degerlendirmek hem de 2026'ya
iliskin 6bngoralerimizi ve beklentilerimizi size aktarmak
istedik.

2025 yili genel olarak zor ve belirsizlikler ile dolu bir
yil olarak gegti benim hafizamda. Toplumun her
kesiminde beklentiler ve gergeklesenler farkll tezahur
etti. Ekonominin ve toplumun genel yasamina iligkin
Rasyonel Beklentiler, irrasyonel Gergeklesmelere evrildi.
Enflasyon muhasebesi uygulamasi érneginde oldugu
gibi birakin  énumuzdeki déneme iliskin analizleri,
gecmis déneme iliskin uygulamalarin bile degdistigini
gorduk.

Boyle bir ortamda 2026 yilina iliskin éngorulerimizin
kisisel bir tahminden o6teye gegemeyecedini,
dayanilan ve dikkate aldigimiz verilerin ve hukuki
duzenlemelerin  de bu tahminlere  dayanak
olamayacagr dénemlerdeyiz. Bu sayida yer alan
yazilarimizi okurken [Utfen bu dénemin kisitlarini da
aklimizin bir késesinde tutalim.

Gurol GUNDOGAN

Yénetim Kurulu Bagkani &
Kurucu Ortak

2025 yiliigin genel olarak tum firmalarimiza séyledigim
bir hususu ne yazik ki 2026 vyili iginde sdylemek
durumunda hissediyorum. 2026 yili iginde en énemli
tablo Kar tablosu degil, Nakit Akig tablosu olmal.

2026 yiinin  bir  onemli o6zelligi daha olacak
zannimca; mecvut iglerimizin ¢gok hizli bir déntustime
ugrayabilecegine hazrlikll  olmak. Ekonomide ve
toplumsal yénelimlerde sadece TUrkiye'de degdil ttm
Dunya da farkll ve hizli gelismelerin oldugu bir yil
olacaga benziyor. Ozellikle Avrupa’ da, Kuzey Amerika
ve Uzak Dogu Asya'da son 2 geyrekte yasanan ve
hizlanan savag hazirliklarr umarim nafile bir kayginin
sonucu olur.

TEMA olarak tim ekip arkadaglarimizile birlikte yeniyila
iliskin arzu ve beklentilerimizin gergeklestigi, toplumun
giderek geneline yayildigini hissettigimiz nobranhgin
azaldigi, Ahlak ve Hukukun egemen oldugu, saglik ve
mutluluk dolu bir yil dileriz.
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Salih BAYRAM

VERGILEMEDE ADALET
“Pecunia non olet!”

Son bir yiligerisinde yapilan vergisel dizenlemeler ile birlikte yurtdigina
¢lkis harcindan ézel usulsuzltk cezalarina kadar birgok tutar artiriimis,
istisna uygulamalarindan bazilar ya kaldirimis ya da sinirlandirimis,
diger yandan asgari kurumlar vergisi gibi bazi yeni diuzenlemeler
indas edilmistir.

Son olarak 19 Aralik 2025 tarihliResmi Gazete'de yayimlanan 7566 Sayili
Kanunile getirilen yeni dizenlemeler ile birlikte yine vergi kanunlarinda
ve sosyal guvenlik sisteminde dnemli degisiklikler yapilmistir.

Ozetle konut olarak kiraya verilen taginmazlarin iktisabinda kullanilan
kredi faizlerinin kira gelirlerinden indirimi uygulamasi sonlandirimis,
tapuda gerceklesen beyanlarda olugsan disuklige uygulanacak ceza
miktarr artinimig, ikinci el arag satis ve devirlerine nispi noter harci
getirilmistir. Diger yandan sosyal guvenlik sisteminde igverenlerin
odedigi malulluk, yaslhlik ve élum sigortasi prim oraninin artirlmasi
gibi bir takim gelir artirici dizenlemeler yapilmistir.

Yapilan bu yeni vergisel dizenlemeleri reform olarak adlandirmak
oldukga gugtar. Duzenlemeler genel itibariyle vergi gelirlerini
artirmak amaclyla yapilmaktadir. Ozellikle personel giderlerinde artis,
Ulkemizde yasanan depremler ve faiz giderlerinde artig butge agiginin
artmasina neden olmustur. 2026 yili butce agigl; GSYH'ya oran olarak
yuzde 3,5 olarak hedeflenmistir.

BUtUN bu duzenlemeler aklaimparator Vespasian'i getirmektedir. Bizde
bilinen ve bir kusagin hababam sinifi filmleri nedeniyle ezberledidi,
unlu replikte gegen imparator Neron (Nero Claudius Caesar Augustus
Germanicus) éldukten sonra, “bu arada bilinenin aksine Roma'yi da
yakmamistir’, Dort imparator Yili baslamis Roma  imparatorlugu
tahtina Galba, Otho, Vitellius ve Vespasian ¢ikmigtir.

68 yllinda imparator Neron'a duzenlenen suikastin ardindan ig
savas baslamis yasanan bu i¢ savas Roma hazinesini tuketmistir.
Neron’dan sonra tahta gegen imparatorlardan biri olan imparator
Vespasian, imparatorluk hazinesinin bosalmasi nedeniyle birgok
vergi duzenlemesi getirmistir. Bunlardan biri ise o zamanlar Roma’'da
yaygin olan umumi helalardan toplanan idrar vergisidir.

Efsaneye gore imparator Vespasian ile daha sonra imparator olacak
oglu Titus arasinda gegen diyalogda;

Ogul Titus umumi heladan da vergi toplanir mi seklindeki elestirisine,
Vespasian bir avug altini alip ogluna koklatarak bugine kadar gelen
anlt sézu soyler;

“Pecunia non olet!” para kokmaz

Ulkemizde vergi gelirlerinin dagilimina baktigimizda dolayl vergiler
agirliktadir. Sistem olarak adaletsiz olan bu vergilerin agirhgr gelir
dagiimini da Ucretliler aleyhine bozmaktadir.

Yeni yida temennimiz para politikalar: yerini maliye politikalarimin almast ve
Vergilendirmede Esitlik ve Adalet ilkelerinin tesisi ile mali giice gore vergilendirmeyi
saglayacak adaletli bir vergi sisteminin olusmasudr.
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Ahmet OZANSOY

MALI ACIDAN 2025'iN GORUNUMU

Yasayanlar agisindan bir yil daha geride kaldi.

Modern tip insan hayatini uzattl. Ortalama insan émra 60°l yaslardan
80'li yaslara kadar uzandi. Buna ragmen insan hayati halen gok kisa.
Bdyle hissetmemizin nedeni, insanin hayatta kalmaya programlanmig
olmasi.

Kosullar ner kadar kétU olursa olsun, hep gelecegin daha iyi olacagini
umut ediyor insan.

Gelecekleilgiliumut, birazda nerede ve hangi sinifiginde yasadigimizla
ilgili.

Kiminin umutlar az ya da g¢ok gergek oluyor, kiminin de kismetine
hayal kirikhgr dasutyor.

Turkiye'de yasayan bizler agisindan 2025 sanirm daha ¢ok hayal
kirikliklarinin yili oldu.

2025 yilinda enflasyonun 20’ler civarina dusmesini  bekliyorduk
ama ortalama enflasyon %35,91 olarak gergeklesti. Dustugu yer
bakimindan degerlendirdigimizde busbutin basarisizlik diyemeyiz
elbette. Enflasyon dusti ama hedeflendigi kadar dismedi.

2026 yilinda %16 hedefleniyor. Bakalim basarabilecek miyiz?!

BliyUmede de ayni durum gegerli. 2024'te blylme orani %3,3 iken
2025 yilini %3,7 ile tamamlayacagimiz hesaplaniyor. 2024 yilina gore
2025'te daha iyi bir buylime performansi gostermisiz. Ama yine
de %4,5-5 civarinda olan Cumhuriyet tarihinin ortalama buyume
oraninin altinda.

Her basarinin bir maliyeti var. 2025 yilinda bir énceki yila kiyasla elde
edilen basarinin maliyetini de emegi ile geginen sabit gelirliler ile
emekliler 6dediler.

2025 yili basinda net asgari Ucret 22104.-TL idi. %35,91 ortalama
enflasyon altinda Aralik ayr sonunda satin alma gucu olarak
16.264.-TL'ye dustu asgari Ucretlinin geliri. 2026 yili igin 28.075.-TL olarak
belirlendi. Oysa 1 Ocak 2025 tarihindeki satin alma guctne ulasmasi
icin 30.041.-TL olmasi gerekirdi. Bu haliyle 30.000.-TL'lik aglik sinirinin
altinda bir asgari Ucretimiz oldu. Dahasi neredeyse her iki Ucretliden
biri asgari Ucretle galistyor. Yani asgari Ucret ortalama Ucrete dénustd.
2025 yilinin ¢ok tartisilan konularindan biri de emlak vergi degerlerinin
belirlenmesi oldu. 2025 yili genel takdir yili oldugundan asgari arsa
metrekare birim degerleri yeniden takdir edildi. Béylece emlak vergi
degerlerinde muazzam artiglar oldu. Ahaliyi emlak vergisini nasil
O6deyecedi kaygisi aldi. Ayni durum 2018 yilinda da yasanmisti ve
Gelir idaresi bir gegici madde ile artigi %50 ile sinirlamisti. Bu defa da
%100 ile sinirladi. Yine adil ve gagdas bir degerleme metodu ¢ézimu
Uretilmedi, yine palyatif tedbirle gunu kurtarma yoluna gidildi.
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Zira gegici vergi dénemlerinde bilango ¢ikmadigi igin teknik olarak enflasyon duzeltmesi yapilmasi yanlhistl. Yilin
son gunune 5 kala 2025 yili kurumlar vergisinde de enflasyon duzeltmesi yaplimayacadr hakkinda kanun ¢ikt.
Yil boyunca enflasyon muhasebesi uygulayacagini dusunerek ekonomik ve mali kararlar alanlar elleri bégrande
kalakaldilar.

Serbest Muhasebeci Mali Musavirler ve Yeminli Mali MUsavirler tim yili yine mevzuata yetismeye calismakla
gegirdiler. O kadar ¢ok degisiklik ve yeni mevzuat ¢ikiyor ki, isi glcu birakip sadece mevzuati okumaya ¢aligsalar
yine de yetisemeyecek durumdalar.

Her alanda bunca mevzuat degisikligine bakinca kurumlarimizin gérev alanlariyla ilgili problemleri yakindan
takip edip ¢cézdUkleri dustncesine kapiliyor insan. Lakin kadim gergegimiz dyle degil. Turkiye, hi¢ bir problemini
kékunden ¢ozebilmis bir Ulke degil. 1940'1ar, 1950'ler 60’larda yasadigimiz problemlerimiz kimisi de agirlasarak
devam ediyor.1970'de de kalkinmakta olan Ulkeydik, 2025 bitti halen “kalkinmakta olan” tlkeyiz. Arkamizdan gelenler
yetisemeyecedimiz mesafede dne gegcti. Nasil oluyor bu, neye yariyor bu kadar mevzuat bir tarlt anlayamryorum.
2026'da enflasyonun hedef kadar olmasa da yine de dismeye devam edecedini, buylimenin Cumbhuriyet
ortalamasini yakalayamasak da yine de pozitif olacagini ve dolayli vergiler ile iglem vergilerinin artmaya devam
edecegini tahmin ediyorum.

Ama tahmin etmeyip emin oldugum bir sey var: yetisemeyecegimiz kadar gok mevzuat degisikligi olmaya devam
edecek.

Ahmet Hamdi Tanpinarin “TUrkiye evlatlarina kendisinden bagka bir seyle mesgul olmak imkanini vermiyor”
sdézunden araklayarak “Maliye, meslek mensuplarina mevzuattan baska bir seyle mesgul olmak imkanini vermiyor”

diyorum ben de.

Herkese saglikl, mutlu, huzurlu ve basarili bir yeni yil diliyorum.
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Umut VARLI

VERGiI DUNYASINDA 2026 YILINDA BiZi
NELER BEKLIYOR

Mukellefler ve vergi profesyonelleri agisindan oldukga yorucu bir
yill geride biraktik. Ulkemizde 2025-2027 Orta Vadeli Program (OVP)
cercevesinde mali disiplin ve fiyat istikrarini énceliklendiren bir
maliye politikasinin ydrutdimeye calisiimasi nedeniyle, butce gelirleri
icerisinde 6nemli bir yer tutan vergi gelirlerinin artirnimasi ve bu
sayede butge agiginin surdurllebilir hale getirilebilmesi igin dGnemli
vergi duzenlemeleri yapildl.

Yila ilk kez uygulanan Asgari Kurumlar Vergisi ile basladik. ilk kez
uygulanmasi nedeniyle mukellefleri ve bizleri zorlayan dizenlemenin
amact butge gelirlerini 6ngoérulebilir hale getirmek ve vergi yakdnin
belirli mukellef gruplarinin tzerinde birakmamak olarak ézetlenebilir.
2025 yiinda yapilan vergisel dizenlemelerin ana amaci butge gelirleri
icinde 6nemli bir yer tutan vergi gelirlerini artirmak ve istisna ve indirim
mekanizmnalarini azaltarak verginin tabana yayilmasini saglamak
olarak soyleyebiliriz. Konut kira gelirinden faiz giderinin indiriminin
kaldinimasi, beyannamelerden alinan damga vergisinin artirlmasi,
emlak vergisi degerlerinin yUkseltiimesi, ikinci el araglarin devrinde
getirilen noter harci gibi duzenlemeler ile vergi gelirlerinin artirilmasi
hedeflenmistir. Ayrica dérdincu gegici vergi beyannamesinin geri
getiriimesi de vergi tahsilatlarinin 6ne ¢ekilmesi amacina hizmet
etmektedir.

Yeni yatirim tesvik sisteminin yararlige girmesi 2025 yilinda yasanan
en onemli gelismelerden birisi olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Katma
degeri yuksek ve ithal agirlikhi mallarin Gretimine yonelik énemili
tegvikler iceren yeni tesvik sistemi ile kamu kaynaklarinin stratejik
6nemi olan alanlara tahsis ediimeye calisildigr séylenebilmektedir.
Yeni tesvik sistemi ile vergi indirim orani tm yatinm turleri igin sabit
hale getirilmis ve daha sonra yapilan yasal dizenlemeler ile yatirnma
katki tutarinin kullanilabilecedi streye sinirlama getirilmistir.

Yl boyu en c¢ok tartislan konulardan biri de gegici vergi
dénemlerinde uygulanmayan enflasyon duzeltmesinin  kurumlar
vergi beyannamesinde uygulanip uygulanmayacagi konusuydu. Yilin
son gunlerine kadar tartigilan konudaki dtzenleme yil sonuna birkag
gun kala yapilmig ve 2025-2026-2027 yillarinda sartlarin olugmasi
halinde dahi enflasyon duzeltmesi yapilmayacadr Kanun hukmune
baglanmistir. Enflasyon duzeltmesi bilangolar gergek durumuna
yaklastirmakla beraber uygulamasi oldukga zor ve hataya oldukga
acik bir uygulamaydi. Enflasyon duzeltmesinin U¢ yil boyunca
yapiimayacak olmasinin en énemli nedeni sermayesi guglu ve kar
elde eden kurumlarin enflasyon duzeltmesi nedeniyle karlarinin
azalacadl ve gegici vergi doénemlerinde enflasyon duzeltmesi
yapiimamasi nedeniyle ddenen vergilerin bir kisminin mukellefe iade
edilmesi ihtimalinin olmasiydi.

Vergi Denetim Kurulu Bagkanlgr tarafindan uygulamaya alinan
KURGAN ile kayit disihgin ve kagakciligin azaltimasi ve mukelleflerin
beyanlarinin dogruluguna yoénelik bir erken uyar sistemi devreye
alinmigtir.
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Yapay zeka destekli bir denetim sistemi olan KURGAN ile sistemin sUpheli gérdagu islemler hakkinda mukelleflere bilgi
verilmekte ve gerekli durumlarda dizeltme yapmalari imkani veriimektedir. S6z konusu uygulama ileriki ddnemde
daha da aktif olarak kullanilacak ve vergi tabaninin genislemesi ve vergi kayip kagaginin azaltimasi amaglarina
ciddi olarak katkida bulunacaktir.

2026 Merkezi Yonetim Butgesi toplam yaklasik 18,9 trilyon TL harcama ve 16,2 trilyon TL gelir hedefli olarak hazirlandi.
Bu hedeflerden yola gikarak yaklasik 2,7 trilyon TL bltge agigr tahmin ediliyor. Butge agiginin GSYH'ye orani %3,5
civarinda planlaniyor; mali disiplini strdtrtcd bir hedef olarak géruluyor.

OVP hedefleri dogrultusunda 2026 yiinda da fiyat istikrarini saglamak amaciyla para politikasina eglik eden bir
maliye politikasi surdurdimeye devam edilecegi gorilmektedir. Bu kapsamda vergi gelirlerinin artirimasi amaciyla
denetimlerin siklagtirlacagdi ve vergi istisna ve indirimlerinin yeni dizenlemeler ile kademeli olarak azaltlacag, reel
sektérde yasanan likidite sikisikligi nedeniyle vergi tahsilatinin tahmin edilen rakamin altinda kalmasi durumunda
yeni bir vergi borcu yapilandirmasi dizenlemesinin gtindeme gelebilecegi bir yil olmasi beklenmektedir. Gelir idaresi
Baskanligrnin dijitallesme alaninda yaptigr galismalar ile Vergi Denetim Kurulu'nun risk odakli denetim modeline
agirlik vermeye baglamasi nedeniyle vergi kayip ve kagaginin azaltimasi amaciyla vergi denetimlerinin artacagi
sdylenebilir. Diger taraftan gelir ve kurumlar vergisi istisna ve indirimlerinden yararlanmayi Yeminli MUsavir Tasdik
Raporuna baglayan didzenleme, mukelleflerin beyannamelerini vermeden énce sbz konusu indirim ve istisnalarin
denetlenmesive olasi yanlislarin hentiz beyanname verme agamasinda dizeltiimesi de vergi gelirlerinin artirlmasina
yonelik bir fonksiyon icra edebilecektir.

Sonug olarak 2026 yili siki para politikasinin bir miktar gevseyebilecegdi ancak bltge disiplinini saglamak ve kamu borg
ve faiz 6demelerinin bltgeye olan yukinu azaltmak amaciyla siki maliye politikasinin devam edecegi, bu kapsamda
da vergi tahakkuk ve tahsilatinin artirllmasi ve verginin tabana yayllmasi amaciyla vergi denetimlerinin siklagacagi
ve teknoloji kullanimini esas alan risk analizi sayesinde nokta atigl vergi incelemelerinin artacag), piyasadaki likidite
sikisikligr ve sirket iflaslari nedeniyle vergi tahsilatinin istenen seviyelere gelememesi nedeniyle yeni bir vergi borg
yapilandiriimasinin giindeme gelebilecedi bir 2026 yil bizleri beklemektedir.
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Bahattin ISIK

ENFLASYON DUZELTMESi Mi, SISTEMIN
DUZELTILMESI Mi ?

2004 yilinda ¢lkarilan 5228 sayili Kanun, dusuk enflasyon oraniyla
gecilen15yilda énemli sorunlara yol agmamigken, son 5 yillik dénemde
yasanan yuksek enflasyondan kaynakli tahribat, 2024 yilindan itibaren
enflasyon duzeltmesini zorunlu hale getirince fark ettik; fiyat artiglarinin
yuksek oldugu dénemlerde, enflasyon duzeltmesi uygulamasinin
zorlugunu ve muhasebe meslegini icra edenler igin yarattigr kaosu.

Enflasyon nedeniyle fiyatlarin surekli artmasindan dolayi, gergedi
yansitmaktan uzaklasan mali tablolarin  gudncellenerek gercege
yaklastirimasi bir zorunluluk arz ettiginden, 2001 yilinda yasanan ytksek
enflasyon Uzerine 2002 ve 2003 yillarinda uygulanmig olan enflasyon
duzeltmesinden 20 vyil sonrg, tekrar yasanan yuksek enflasyon
nedeniyle, 2024 yilindan itibaren yeniden gindeme gelen ve aslinda
vergisel sonucu olmamasli gereken bu uygulama; ézkaynaklar, duran
varliklar, stoklar gibi kalemler agisindan her igletmenin kendine 6zgu
durumuna goére beklenmeyen vergilere, sUrpriz zararlara ve hatta
zarar vergilerine yol agmistir.

TOBB'Un, “Enflasyon muhasebesi, firmalarimiz igin zorunlu bir ihtiyag
haline geldi. is dunyasi olarak bu konuda gerekli adimlarin atilmasini
bekliyoruz” aciklamalariyla baslayan,

TURMOB'Un 6nce “Enflasyon dUzeltmesi igin butin muhasebe
ordumuzla haziriz” startiyla uygulamaya gegen, ama sonra “Enflasyon
duzeltmesi ile ilgili bir yanlisin daha buytk bir yanligla duzeltiimeye
calisiimasi inanilir gibi degil. Ustelik boyle bir dizenlemenin buyuk
hata olacagdl muhataplarina anlatimigtir.  Yapilmasir  gereken
beyannamesini verenlerin dulzeltme yapmasini ihtiyari birakmaktir.
Kamuoyuna yansiyan Teblig Taslaginin yayimlanmasi halinde daha
kaotik bir durum ortaya cikacaktir. Devlet aklinin acilen devreye
girmesi gerekmektedir” agiklamasiyla, enflasyon duzeltmesinin yanlig
uygulandigini ortaya koyan,

TOBB'a ait TEPAV'IN 19122025 tarihli Butge Raporunda “Kurumlar
Vergisi ve Enflasyon Duzeltmesi: Ne icin Yola Ciktik Nereye Vardik:
Kurumlar vergisinde enflasyon duzeltmesinin kurgusunda yasanan
problemlerden kaynakl guglt sermayeye sahip sirketlerin vergilerinde
dasts yasanmisg, aksine yukimlualigu yuksek olan buyuk firmalarin
ile orta oélgekli firmalarin goéreli olarak kurumlar vergisi yaktmlaltkleri
artmigtl. Bu ise vergi 6deme kabiliyeti yUksek olan sirketlerin
kazanglarinin vergi disi kalmasi nedeniyle kurumlar vergisi tahsilat
tahminini hizla asagdr gekmistir. 2025 yilinda kurumlar vergisi tahsilati,
hedefin 450 milyar TL altinda kalmaktadir. Bu tutar, hemen hemen
2025 yil butge deprem harcamalarina egittir.” tespitine yer verildigi,

Bu arada Anayasa Mahkemesinin 16.01.2024 tarihli ve 32431 sayili Resmi
Gazete'de yayimlanan E2023/105, K.2023/208 sayili Karar ile 213 sayili
Vergi Usul Kanununun Gegici 33 Unct maddesinde yer alan ve 2021
yiinda enflasyon duzeltmesi uygulanmamasi sonucunu doguran
ibareyi Anayasa'ya aykiri bularak iptal ettigi,

WWW.TEMAGRUP.COM
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Nihayetinde, is dunyasindan ve muhasebecilerden
gelen talepler Uzerine, enflasyon duUzeltmesinin
uygulaomamasi igin 24122025 tarihli ve 7571 sayili
Kanunla duzenleme vyapilarak 2028 yilina kadar
ertelenmesiyle, 2 yildir sren tartismalarin simdilik son
buldugu Enflasyon Duzeltmesi uygulamasindan séz
ediyoruz.

Ancak isin esasina bakildiginda bir taraftan Maliye
Bakanlhgr agisindan vergi kaybina yol agan, diger
taraftan  igletmelerin  ¢ogunlugunun  sikayetgi
oldugu ve o&zellikle de mali musavirlere zor gunler
ve geceler yasatan enflasyon duzeltmesindeki bu
tartismalar, Cumhurbagkanligr Hukimet Sistemine
gegisle baslayan ve etkileri gittikgce artan ydnetim
sistemimizdeki sorunlar ortaya c¢ikaran ve ortak
akildan uzaklasildigint gésteren guncel bir hadisedir.

Kariyer ~ meslek  mensuplarindan  olusan  bir
burokrasiye sahip Maliye Bakanliginda, duzenleme
yapiimasi ihtiyact ortaya ¢ikan bir konu igin, ilgili birim
uzmanlarinca etki analizleri de yapilmak ve ortaya
ctkacak sonuglari dogru sekilde dngoérulmek suretiyle
mevzuat taslaklarnnin hazirlandigl, Bakanhgin diger
birimleriyle konunun olgunlastirildigl, énce diger
bakanlik ve ilgili kuruluglarn goéruslerinin - alindigy,
sonra sektér temsilcilerinin sorunlari ve gorUsleri
dinlenerek son halinin verildigi ve nihayetinde
Kanunlar ve Kararlar Genel Mudurligu tarafindan
hukimet  politikalart  dogrultusunda  Bakanlar
Kurulunda kanun tasarisi veya kararname haline
getirildigi bir devlet igleyisinden; yasama yetkinligi
sinirl olan  milletvekilleri tarafindan  verilen kanun
teklifleriyle yasama faaliyetinin  yaratdlddgu veya
Bakanlar Kurulu Kararlart yerine Cumhurbagkanhg
Kararnameleriyle duzenlemelerin yapildigi bir sisteme
gecilmis bulunulmaktadir.

Son dénemde sik sik yasanan buna benzer tartismalar,
duzenleme ihtiyact olan konularin Bakanlar Kurulu
tarafindan kanun tasarisi haline getirilip TBMM'ye
gonderilmesi uygulamasinin ne kadar anlamli ve
devlet gelenegimize uygun bir yontem oldugunu
ortaya koymaktadir. Su an fillen bir Cumhurbaskanhgi
Kabinesinin varligr dikkate alindiginda, ilgili bakanlik
tarafindan  yine  6nceki usullerle  hazirlanarak
Cumhurbaskanligina sunulacak ve Bakanlar Kurulu
tarafindan son hali verilecek Kanun Taslaklarinin,
iktidar parti grup/gruplar tarafindan Kanun Teklifine
donustaralmek suretiyle TBMM'ye sunulmasi igin bir
Anayasa degisikligine de ihtiyag bulunmamaktadir.

Sistemin etkin galismasina engel teskil eden burokratik
oligarsiyi azaltmak Uzere yola ¢ikilip, isin uzmanhgini ve
devlet adamhigini temsil eden bakanlik muUstesarhigi
muessesesinin kaldirlmasi, kadim devlet igleyisimizi
olumsuz etkilemisgtir.

Devlet gelenegimizin en énemli kurumlarindan olan
Adalet Bakanligr ile Maliye Bakanliginda, daima
meslekten gelen ve ‘istisare edilen” anlamina
gelen mdustesarlar aracilidiyla, siyasal iktidarlarin
politikalarinin yapilacak dizenlemelere dogru sekilde
yansitilmasi ve bu duzenlemelerin etki analizleriyle
sonuglarinin  édnceden  éngoérulmesini - saglayan
mustesarlk makamina ne kadar ihtiyag oldugu
ortadadir.

Basgbakanlik Mustesari gibi bir devlet adaminin, idari
isler Bagkani pozisyonuna donusttrtldtkten sonra,
yeniden Cumhurbaskanligi Genel Sekreterinin ihya
edilmesinin, devleti temsil eden ve istisare edilen
mustesar kadrolarinin - yeniden olusturulmasi  ve
devaminda Cumhurbagkanhgr Mustesari  gibi  bir
makaminin da yeniden gindeme gelmesi dilegiyle,
son déonemdeki enflasyon dizeltmesi uygulamasinda
yasanan tartismalar ile gelgitlerden yola cikilarak
alinmasi gerekecek tedbirlerin, devlet isleyisimizin
godzden geciriimesine ve ortak aklin yeniden oéne
clkarilmasina vesile olmasini ve 2026 yilinin guzelliklerle
gecmesini temenni ediyorum.
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Aziz Bora ELCIN

TARIMSAL URETIM EKONOMIiSi
VE ENFLASYON ETKILERIi 2025
YASANANLAR-2026 BEKLENTILER

Turkiye ekonomisi 2025 yilinda enflasyonla mucadelede teknik
olarak “ilerleme” kaydederken, hanehalki cephesinde ayni iyimserlik
hissediimedi. Bunun temel nedeni agik: Gida fiyatlar, genel
enflasyondan koparak kendi kulvarinda yukselmeye devam etti. 2025
yil baslarinda yasanan ve bir ¢ok ili etkileyen zirai don, canli blUyukbas
hayvanlarda sap salgini ve yilin son geyreginde hizlanan et—sut fiyat
artiglar, gida enflasyonunu yalnizca ekonomik bir sorun olmaktan
cikarip sosyal ve saglik boyutlari olan bir krize dénustardu.

Zirai Donla Baslayan Zincirleme Etki

2025'in Subat-Nisan aylari aralhginda 65 ilde yasanan yaygin zirai
don, &zellikle armut, ayva, badem, ceviz, elma, erik, findik, kayisi,
kiraz, limon, mandalina, nektarin, portakal, seftali, tzim ve fistiktan
olusan 16 meyve grubu, gesitli sebze gruplar, bugday, arpa, erken
ekilen sekerpancari, misir ve diger hubuat gruplar ve yem bitkileri
uretiminde ciddi kayiplara yol agti. Boélgesel saha tahminlerine goére
baz drdnlerde %15 ila %30 arasinda verim kaybi olustu. Bu kayiplar
kisa vadede fiyatlara sinirll yansisa da yilin ilerleyen aylarinda arz
daralmasi belirginlesti. Tarim ekonomisinin bilinen gergegdi burada
tekrar ortaya ¢ikti: Uretimdeki her %10'luk dusus, gida fiyatlarinda %20
'yi asan artig riskini beraberinde getiriyor. Nitekim 2025'te gida fiyatlari,
manset TUFE'nin belirgin bigcimde Uzerinde artig gosterdi.

Sap Salgini: Hayvancilikta Arz Soku

Zirai don krizinin yaratugl baskiya yil igcinde gértlen sap salgini
eklendi. Hayvan hareketlerinin kisitiaonmasi, verim kaybi ve bazi
isletmelerin canli hayvan varligini kaybetmesi nedeniyle Uretimden
cekimesi; oOzellikle hayvancilikta arzi daraltt. Tahminlere goére
2025'te buyukbas hayvan varliginda %3-4 ve kirmizi et arzinda ise
%5'e yakin bir daralma yasandl. Bu daralma, yem maliyetleriyle
birlesince fiyatlara kaginilmaz olarak yansidi. 2025 yilinda Turkiye'de
gorulen ve Ulke genelinde hayvan pazarlarinin kapatimasina neden
olan sap hastaliginin ekonomiye verecedi kaybin yillik yaklasik 4,1
milyar dolar (162 milyar lira) olmasi bekleniyor. Bu ekonomik kaybin
yant sira hayvancilik sektérantn gerilemesine ve buna bagli sanayi
isletmelerinin kapanmasing, istihdam agiklarinin olusmasina neden
olabilecek seviyede oldugu degerlendiriimekte

Yil Sonu Gergegdi: Et ve Sut Fiyatlar

2025'in son geyredi, gida enflasyonunun toplum nezdinde goérunudr
hale geldigi déonem oldu. Yil sonuna dogru kirmizi et fiyatlar %20-25,
¢ig sut fiyatlar ise %15-20 araliginda artti. Bu artis yalnizca et ve sutle
sinirll kalmadi. Peynir, yogurt, tereyadi ve hazir gidalar basta olmak
Uzere genis bir urin grubuna yayildi. Béylece gida enflasyonu, genel
TUFE'nin 10 puan ve Uzeri seviyelerde Uzerinde seyretti.
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TUFE - Gida TUFE Makasi ve Ekonomik
Denge

2025'te ortaya ¢ikan tabloda para politikasiyla talep
baskiland, TUFE geriledi; ancak tarimdaki arz sorunlari
cozulemedigi icin gida fiyatlarr yukselmeye devam
etti. Bu durum, enflasyon algisini bozdu, gelir dagilimini
olumsuz etkiledi ve dar gelirli kesimlerin satin alma
gucunudahasertasindirdl.Ekonomik denge agisindan
bakildiginda, gida enflasyonu; Ucret taleplerini, sosyal
destek ihtiyacini ve kamu harcamalarint artiran gizli
bir maliyet unsuru haline geldi.

Gida Enflasyonu ve Toplum Saghgi

Gida fiyatlarindaki artis artik yalnizca butcgeleri dedil,
beslenme aligkanliklarini  da degistiriyor. 2025'te
Ozellikle dar gelirli hanelerde hayvansal protein
tuketimi azald, taze sebze—meyveye erisim zorlasti ve
daha ucuz ama besin degeri dusuk, islenmis Urlnlere
yonelim artti. Bu egilimin orta ve uzun vadede sonucu
acglk: yetersiz beslenme, cocuklarda gelisim sorunlari,
obezite ve kronik hastalik riskinde artis. Yani gida
enflasyonu, bugunun fiyat sorunu olmanin étesinde
yarinin saglik butgesi riskidir.

2026 Beklentileri: Firsat mi, Tekrar mi?

2026 icin acgiklanan tarm ve hayvancilik destekleri
rakamsal olarak guglu. Dogrudan tarimsal desteklerin
170 milyar TL'ye, hayvancilik desteklerinin ise 35
milyar TL'nin Uzerine ¢ikmasi éngoérultyor. Ancak asil
belirleyici olan, bu kaynaklarin nasil kullanilacagi.
Eger 2026'da planli Gretim gergekten uygulanir, yem
ve gubre gibi girdilerde maliyet dusuracu adimlar
atilir, hayvan hastaliklarina karsi etkin koruyucu saglik
politikalart devreye alinir, iklim risklerine karsi Uretici
daha guglu sigorta mekanizmnalariyla korunursa, gida
enflasyonu ile TUFE arasindaki makas daraltilabilir.

Sonug: Enflasyonun C6zimu Tarlada

2025'inrakamlarigoknetbirgergegigdsterdi. Turkiye'de
enflasyon, sadece faizle veya para politikasiyla kontrol
edilemez. Donun vurdugu tarla, sapla kapanan ahir ve
maliyet baskisi altindaki Uretici varken; gida fiyatlar
dusmez. Gida enflasyonu dismeden, ne fiyat istikrari
saglanir ne de toplum saghgr korunur. Bu nedenle
tarim politikasi, artik sadece bir Uretim meselesi dedil;
dogrudan bir enflasyon ve halk saghgi politikasidir.

Turkiye'nin 2026 sinavi tam da burada baslayacak.
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Ceyhun DENiz

2025'iN MUHASEBESI, 2026°NIN YOL
HARITASI

2025 yil, Turkiye ekonomisi agisindan yalnizca makro goéstergelerin
degil, ayni zamanda vergi, muhasebe, finansman ve sirketlerin
ayakta kalma kapasitesinin de ciddi bigimde test edildigi bir yil oldu.
Enflasyonla mucadele kapsaminda uygulanan parasal sikilagma
politikalar, fiyat istikrari hedefi agisindan anlasilir ve gerekliydi; ancak
reel sektor Uzerindeki etkileri de géz ardi edilemeyecek kadar belirgin
hissedildi.

Gectigimiz yil, sirketler acgisindan yalnizca karlihgin  degdil;, nakit
akisinin, ticari iligkilerin ve guvenin ne kadar kirllgan hale gelebildigini
acglk bigimde ortaya koydu. Bu gergevede, 2025 vyilina iliskin
degerlendirmelerimi, 2026 yilina iliskin beklentilerimi ve genel olarak
dilek ve temennilerimi asagida dzetledim.

Parasal Daralma ve Konkordatonun Yayginlagmasi

2025 boyunca krediye erisim ciddi élgude zorlastl. Finansman
maliyetleri artty, likidite daraldi ve 6zellikle banka borglulugu yuksek
sirketler Uzerindeki baski daha fazla hissedildi. Bunun sonucu olarak
konkordato basvurularinda belirgin bir artig yasandi.

Bu suregte, vergi dairelerinin alacak takibinde oldukga sert ve
kararl bir yaklagim benimsemesi, birgok mukellef agisindan sureci
daha da zorlastirdl. Banka hesaplarina ve uguncu kigiler nezdindeki
alacaklara uygulanan hacizler, sirketlerin - gunluk  faaliyetlerini
sUrdurmesini guglestirdi. Bu nedenle, gdzlemlerime goére, sirketler
ticari borglarindan ziyade buyuk élgude banka kredileri, vergi borglari
ve SGK yukumlultkleri nedeniyle konkordato yoluna gitmek zorunda
kald.

Guven Kaybi ve Ciro Baskisi

Konkordato sureglerinin - yayginlasmasi, yalnizca ilgili  sirketleri
etkilemedi. Piyasada genel bir temkinlilik havasi olustu. Sirketler
birbirlerine karsi daha ihtiyatlh davranmaya basladi, vadeli satiglar
6nemli dlgude azaldi ve ticari iligkilerde gUven belirgin bigimde
zedelendi.

Vadeli satiglarin daralmasi, dzellikle ticaret ve Uretim yapan sirketler
agisindan ciro artigini ciddi sekilde zorlastirdl. Nakit satigsa yonelmek
musteri kaybi riskini artirirken, vadeli satig yapmak ise alacak tahsilati
agisindan yeni riskler dogurdu. Sonug olarak birgok sirket, ayni anda
hem karliik hem de pazar payi baskisi altinda kaldi.

Bu tablo, parasal daralmanin yalnizca finansman maliyetleri
Uzerinden degil, ticari guven Uzerinden de reel sektérl baskiladigini
aclk bigimde gosterdi.
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Enflasyon Duzeltmesi

2023 yilinda enflasyon duUzeltmesi uygulamasinin
hayata gegirilmesi, yuksek enflasyon ortaminda
finansal tablolarin gergege daha yakin sunulmasi
amaciyla atilmis  bir adimdi..  Ancak uygulama
sUrecinde yasanan teknik zorluklar ve piyasanin
verdigi tepki, bu duzenlemenin teoride dogru olsa bile
pratikte ciddi maliyetler yarattigini ortaya koydu.

Bu deneyimin ardindan, 2025 yilinda gegici
vergi doénemlerinde enflasyon duzeltmesinden
vazgegilmesi, sahadaki gergeklerin dikkate alindigini
gosteren dnemli bir karardl. Buna ragmen enflasyon
duzeltmesi konusu yil boyunca tartigiimaya devam
etti. Nihayet yilin sonunda 3 vyillik bir erteleme
geldi. Bu ertelemenin kalici olacagini ve enflasyon
duzeltmesinin VUK agisindan hayatimizdan
ciktigini dasunuyorum. Bununla birlikte, enflasyon
duzeltmesinin bilangodaki bazi hesaplar Gzerindeki
etkisi uzun yillar devam edecektir. Bu nedenle, uzman
gorusu olmadan, 6zellikle 6zkaynak hesaplari Gzerinde,
degisiklik yapiimamasinda fayda gortyorum.

Reel Beklentiler

2026'ya  girerken  beklentilerin,  temennilerden
ziyade gergekgi bir zeminde ele alinmasi gerektigini
dasuntyorum. Parasal sikiligin - kademeli  olarak
hafiflemesi muhtemel olmakla Dbirlikte, sirketler
agisindan  hizli ve yaygin bir kredi geniglemesi
beklemek gergekgi degil.

Onumuzdeki dénemde sirket karliliklarinin sektorler
arasinda daha belirgin sekilde ayrismasi beklenebilir.
Verimliligini artirabilen, mali yapisini guglendiren ve
risklerini daha iyi yéneten sirketler toparlanma sansi
yakalarken, kirilgan yapilarin Uzerindeki baski devam
edecektir.

2025'te yasanan parasal  daralmanin  gecikmeli
etkileri nedeniyle, vergi ve SGK borglarina yénelik sinirli
ve hedefli yapilandirmalarin 2026'da da gundemde
kalmasi sasirtici olmayacaktir.

Temenniler

Reel beklentilerin o&tesinde, Turkiye'nin vergi ve
muhasebe sistemine iligkin bazi temel temennilerimi
de paylasmak isterim.

Vergilemede ongorulebilirligin ve sadeligin
guclenmesi, is dinyasinin en temel ihtiyacidir. Ganu
kurtarmaya yoénelik gegici duzenlemeler yerine, uzun
vadeli ve yapisal ¢ézumlerin tercih edilmesi; yatirim
kararlarini, planlamayr ve goéonullld uyumu dogrudan
olumlu etkileyecektir.

Vergi yukinun adaletli dagiimasi ve vergi tabaninin
genislemesi, sistemin surduarulebilirligi agisindan kritik
6nemdedir. Anayasa'da yer alan mali guce goére
vergilendirme ilkesinin uygulamada daha guglu
karsilik buldugu bir yapi, yalnizca ekonomik dedil,
toplumsal agidan da gereklidir.

Muhasebenin yalnizca vergi matrahina ulasmaya
odaklanan bir arag olarak dedil, saglikl karar almaya
hizmet eden nitelikli finansal bilgi tretim sistemi olarak
gorulmesi énemlidir. Meslek mensuplarinin bu bakig
acislyla guglenmesi ve uygulamalarin uluslararasi
standartlara yakinsamasi, hem sirketler hem ekonomi
acisindan deger yaratacaktir.

Son olarak, vergi bilincinin ve finansal okuryazarhgin
toplum genelinde gugclenmesi, uzun vadede en kalicl
ve en dusuk maliyetli dontstum alanlarindan biridir.

Sonug

2025 yil, ekonomik gergeklerle yuzlestigimiz bir yil oldu.
2026 ise bu gergeklerden hareketle, daha rasyonel,
daha adil ve daha surdurdlebilir bir yapr inga etme
firsati sunuyor.

Temennim, gegici ¢ézUmler vyerine ortak akilla
sekillenen, kalici adimlarin éne ¢iktigr bir déneme
birlikte adim atabilmek.

Bu dusuncelerle herkesin yeni yilini kutluyor, saglik,

huzur ve mutluluk diliyorum.
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Gokhan USLU

VERI CAGINDA BiZ VE AYAK iZLERIMIZ

GunUumuz dijital dunyasinda Uzerinde en ¢ok dusunulmesi gereken
konulardan biri, hi¢ stphesiz dijital ayak izi ve veri gavenligidir.

“Dijital 2025: Turkiye Raporu”na gbre, 2025 Ocak itibariyla 87,6 milyon
olan Turkiye nufusunun 77,3 milyonu (%88,3) internet kullanicisidir.
Kullanicilar guanluk ortalama 7 saat 13 dakikalarini  internette
gecirmektedir.

TUrkiye nufusunun %921 mobil telefona sahip olup %80,7'si ise mobil
baglanti kullanmaktadir. Tabletler, akilli saatler vb. cihazlarin internet
dunyasina dahil olmasiyla dijital ekosistem daha da guclenmektedir.
Turkiye, sosyal medya kullaniminda da éne ¢ikan dlkelerden biridir. Her
ug kisiden ikisi aktif olarak sosyal medya platformlarint kullaniyorken,
her dort kullanicidan biri is amaglh bu platformlarda yer almaktadir.
Turkiye, kullanicilarin Instagram’da en gok vakit gegirdigi tlke olurken,
haftalik g¢evrimici market aligverisinde dinyada dérdincu sirada
bulunmaktadir. Goraldugu Uzere o6zellikle Ulkemizde sosyal medya
etkilesimleri, gevrim igi aligverisler, mobil cihaz kullanimlari oldukga

yaygindir.

Dijitallesmenin beraberinde getirdigi veri yogunlugu, dijital ortamdaki
her bir tiklamamiz ve yaptigimiz her ¢gevrim i¢i islemnde ortaya ¢ikan
sonsuz sayidaki ayak izi; bir taraftan kullanici davraniglarinin daha
kapsamli bir sekilde izlenebilmesine, kigisellestirilmis hizmetlerin
sunulmasina ve veri temelli stratejilerin  gelistirilmesine olanak
sagliyorken bir taraftan da veri ihlalleri ve siber saldirilar gibi riskleri de
beraberinde getirmekte ve dijital farkindalik intiyacini net bir sekilde
ortaya koymaktadir.

Dolayisiyla dijital ayak izleri hem birgok firsat hem de risk
barindirmaktadir. Riskleri avantaja dénustirmek igin dijital ayak izlerini
dogru yénetmek; gerekli dnlemleri almak ve veri gavenligine yonelik
bilingli politikalart hayata gegirmek, hem bireysel hem de kurumsal
duzeyde dijital guvenligin saglanmasi agisindan stratejik bir énem
tasimaktadir.

TEMA olarak 2026 yilina yénelik temennilerimizden biri, dijitallesmenin
hizla ilerledigi bu ortamda, bireylerin ve kurumlarin bilingli davranarak
veri guvenligine ve veri gizliligine dnem vermesi, bodylece surdurulebilir
ve guvenli bir dijital ekosistemin olusmasina herkesin  katki
saglamasidir.
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Ergun GULTEKIN

BiR YONETIM DANISMANI GOZUYLE 2025
YILI VE GELECEKTEN BEKLENTILER

2025 yilinda sirketler; mali deger artigi, rekabet avantaji, karllik ve
buydme, verimlilik ile operasyonel sure¢ mukemmeliyeti hedefleri
dogrultusunda yoénetim danigmanhgl destedi talep etmistir. Bu
talepler, sektor ve dlgek farki gdzetmeksizin benzer amaglar etrafinda
sekillenmekte ve sirketlerin yonetim guindeminde ortak bir yonelime
isaret etmektedir.

Buna karsin sahada karsilasilan tablo, bu hedeflere ulasmayi
zorlastiran sorunlarin da buyuk élgude benzerlik gésterdigini ortaya
koymaktadir. Farkli sektorlerde faaliyet gdsteren organizasyonlar
sorunlarini farkll bagliklar altinda tanimlasa da, bu sorunlarin
beslendigi yonetsel dinamikler cogu zaman értigmektedir. Bu durum,
yasanan problemlerin munferit degil; tekrar eden belirli zayifliklarin
sonucu oldugunu géstermektedir.

Yénetim ve organizasyon alaninda gdzlemlenen bu sorunlar cogu
zaman tekil ve bagimsiz problemler olarak ele alinmakta; oysa
gergekte birbirini besleyen ve ayni yapisal zeminde Ureyen bir
sorunlar butinu olusturmaktadir. Sirketler cok sayida farkli problem
yasadiklarini distunmekte; ancak bu problemlerin kaynaginda sinirli
sayida fakat surekli tekrar eden ydnetsel eksiklikler bulunmaktadir.
Dolayisiyla mesele, sorunlari tek tek ¢ézmekten ziyade, bu sorunlari
surekli ireten yonetsel yapinin dogru bicimde tanimlanmasidir.

Bu yapisal zayifliklarin baslangic noktasinda  siklikla  kurumsal
yonetim ilkeleri ile gunluk yonetim pratikleri arasindaki uyumsuziuk
yer almaktadir. Seffaflik, hesap verebilirlik, sorumluluk ve adalet
gibi ilkeler birgok organizasyonda tanimli olmakla birlikte, karar
alma sureglerine ve yonetsel davraniglara sistematik bicimde
yansitilamamaktadir. ilke ile uyguloma arasindaki bu kopukluk,
kararlarin kisisellesmesine ve sureglerin standart disi islemesine
zemin hazirlamakta; organizasyonel yén duygusunu zayiflatmaktadir.

Kurumsal yénetim ilkelerinin islevsel olmadigr yapilarda yetki ve
sorumluluklarin belirsiziesmesi kaginimaz hdle gelmektedir. Yetki
sinirlarinin netlesmemesi kararlarin merkezilegsmesine, sorumluluk
alanlarinin bulaniklagmast ise organizasyon genelinde inisiyatif alma
davraniginin zayiflamasina yol agmaktadir. Bu ortamda hedefler
stratejik yon gosteren aracglar olmaktan ¢ikmakta; performans
gostergeleri  yonetsel anlam Uretmeyen, raporlama  odakl
uygulamalara déntsmektedir.

Bu durum, karar alma hizinin ve esnekligin azalmasing, sureg
bilgisinin kisilere bagimli hdle gelmesine ve kurumsal égrenme
kapasitesinin zayiflamasina neden olmaktadir. Bilgi akisinin seffaf
olmadigr bu yapilarda iletisim sorunlari artmakta, glven duzeyi
asinmakta ve organizasyonel duraganlik beslenmektedir. Zincirin
ilerleyen asamalarinda ise yetkin isgtcu kaybl, yuksek personel
devri, inovasyon kapasitesinin zayiflamasi ve finansal fark yaratma
gucunun sinirlanmasi daha gérinur hale gelmektedir.
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Bu sorunlar karsisinda sirketlerin siklikla basvurdugu yaklasim, yénetim danismanhgr araciligiyla belirli problem
alanlarinda kisa vadeli iyilesmeler saglamaktir. Ancak kurum iginde kalici bir yénetim refleksi ve problem ¢cdézme
kapasitesi inga ediimedigi strece, suregsel, yapisal ve sistemler iyilesmeler surdurulebilir olmamakta; danismanlik
mudahaleleri sona erdiginde benzer sorunlar farkll bigimlerde yeniden ortaya ¢gikmaktadir.

Bu noktada temel ayrim netlesmektedir: Danigmanlik, kurumsal kapasitenin yerine gegen bir ¢é6zim degil; bu
kapasitenin gelisimini destekleyen tamamlayici bir aragtir. Kalici rekabet avantayj, tekil sorunlara noktasal géztmler
Uretmekten ziyade; sorunlari erken asamada fark edebilen, ortaya ¢iktiginda sistematik bigimde ele alabilen ve bu
sUreci kurumsal 6grenmeye dénustirebilen bir ydonetim refleksine sahip olmakla mumkundur.

Bu nedenle 2026 yilinda sirketlerin yénetim danismanhigindan beklentisi, yalnizca gértinen sorunlari tespit edip
¢Ozum onermekle sinirl kalmamalidir. Asil ihtiyag; kurum iginde “sorun 6nleme ve sistematik sorun ¢ézme”
kapasitesini surekli Ureten bir yonetim refleksinin tesis edilmesidir. Umut edilir ki sirketler, yonetim danismanligi
hizmet kapsamini gegici iyilestirmeler yerine, kalici deger Ureten bu kurumsal refleksin gelisimine yonlendirmeyi
stratejik bir 6ncelik hdline getirir.
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Nafiz TURGUT

2025'TEN 2026'YA GECERKEN iNSAN
KAYNAKLARI YONETIMI

2025; insan Kaynaklar'nin destek fonksiyonunu yerine getiren bir
departman olmanin étesine gegerek isi yeniden tasarlayan stratejik
bir mimariye déntsme ¢abalarina taniklik ettigimiz bir yil oldu. Yapay
zeka (Al) ile dijitallesme, veri odakli yénetim, hibrit calisma, beceri
temelli yaklasim, iyi olma hali (wellbeing) birbirinden bagimsiz
gundemler olmaktan ¢ikt;; ayni iliski aginin pargalari olarak K
uygulamalarinin merkezine yerlesti.

Dunya o¢lgeginde 2025'te yapay zekd (Al), deneme alaniyla sinirli
kalmayip is modelinin iginde yerini aldi demek hi¢c de iddiali
olmayacaktir. Zira Dunya Ekonomik Forumu'nun (WEF) Gelecegin
Meslekleri Raporu (Future of Jobs Report)-2025 bulgularina gére
isverenlerin %86'sI, Al ve bilgi islem teknolojilerinin 2030'a kadar
sirketlerinin iglerini dénustlrecegini dngdruyor. Bu déndsum, yalnizca
teknoloji departmanlarini degil; is tasarimi, yetenek stratejisi, Ucret
politikasi ve ¢aligan deneyimi dahil tum iK alanlarini etkiliyor.

Turkiye'de ise Al'ln hem bireysel hem kurumsal kanallardan gundelik
hayata girmesi 2025'te hiz kazanmakla birlikte iki katmanli ilerledi.
Uretken yapay zekd kullandigini beyan eden bireylerin orani %19,2;
yapay zekd kullanan girisim orani ise %7,5 oldu (TUIKK Yapay Zeka
istatistikleri, 2025). Bireysel kullanimin kurumsal kullanimin énudnde
oldugunu gosteren soz konusu fark iK agisindan; yonetigim, KVKK, veri
siniflandirmasi, dogru kullanim standartlari ve yetkinlik konularini daha
kritik hale getirmektedir. Bu durum ise Al kullaniminin hem hukuki hem
de etik gergevesinin net bir sekilde belirlenmesini, insan onayi zorunlu
karar noktalarinin tanimlanmasini kaginilmaz bir sekilde gerekli kiliyor.
Artik is dUnyasi yapay zekay! kullanmiyor; yapay zekd is dunyasini
sekillendiriyor. Yine de yapay zekdyi etkili kullanmak icin hala insanin
dogru soruyu sormasi (Al Prompt) gerekiyor.

Diger taraftan Al ile dijitallesme sayesinde HR Tech, sistem
kurulumunun 6tesine gegerek is akisi dontsimune evrildi. Global
uygulamalarda éne ¢ikan model, Al'in tekil otomasyonlardan érnegin
CV tarama, chatbot, otomatik yanit vb. ¢ikip, ugtan uca tim sureglere
yerlesmesi oldu. (Bu baglamda Avrupa insan Yénetimi Dernegi
(European Association for People Management-EAPM), iK'nin en
yaygin 100 gérevinin Al ile daha kolay desteklenebilecegine dair pratik
bir cergeve sunmaktadir (100-HR-Tasks.pdf)). Dijitallesmede yasanan
bu donustm, IK'nin operasyon yukinU azaltirken “tasarim” roltind
buydttl. Turkiye'de ise dijitallesme daha cok “verimlilik + maliyet
baskisi + yetenek kithgl” baglaminda gergeklesti.

Onemli bir baska husus da, K veri analitiginin, raporlama aracindan
karar alimini destekleyen bir ydnetisim aracina yéneliminin ivme
kazanmasi oldu. Uzun yillar boyunca agirlikli olarak gegmisi anlatan
raporlar Uretmekle sinirli kalan veri kullaniminda; ¢galisan sayilari, devir
oranlari, devamsizlik gunleri, egitim saatleri vb. géstergeler duzenli
olarak takip edildi. Ancak bu veriler cogu zaman “bilgi” Gretmekten
oteye gecemedi. 2025 yilinda IK veri analitigi; bu geleneksel rolinden
clkarak yon goésteren, riskleri éngdéren ve dogrudan karar alimini
destekleyen bir yapiya donustd. Yonetsel faydanin yani sira galisanlar
agisindan da katma deger sagladi.
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Bu dénemde populer olan bir bagka konu, pandeminin
tdm  olumsuzluklarina  karsin ¢alisma  hayatina
sundugu bir armagan olan hibrit ¢calisma modeli
oldu. Uzaktan ¢alisma yaklasimi basglangigta zorunlu
olarak gundeme geldi. Sonra hibrit ¢alisma kavrami
hayatimiza girdi. Daha énce verimlilik tartismalarinda
insan kaynaklarinin ve ¢aliganlarin patronlar ve sirket
yoneticilerini pek de ikna edemedikleri bir ortamdan,
istisnalar olmakla birlikte, isin nerede daha verimli
sekilde yapilabileceginin  konusuldugu bir ortama
gecildi. Hatta haftalik ¢calisma gunlerinin azaltimasi
calisma burokrasisinde tartisiimaya baslandi, konu
kanun tasarisi asamasina kadar geldi. 2025 yilinda,
goruanarluk yerine ig c¢iktisina odaklanma egilimi
guglendi. is basvurularinda hibrit model ve esnek
calisma, tercih sebebi oldu.

2025in en net dénusumlerinden biri, “rol/unvan”
merkezli yapilardan beceri (skills) merkezli yapilara
kayis egiliminin  glglenmesiydi.  “Reskilling” ve
“Upskilling”, ézellikle 2025 itibariyla insan kaynaklari ve
is dunyasinda gok sik kullanilan iki temel kavram oldu.
Reskilling, bir galisanin mevcut rolinden farkli bir rolu
yapabilmesiigin yeni beceriler kazanmasi olup amag,
calisanin baska bir ise hazirlanmasidir. Upskilling ise,
calisanin mevcut rolinde daha ileri seviyede, daha
nitelikli is yapabilmesiigin becerilerini gelistirmesi olup
amag, ayni iste daha yuksek katma deger Uretmektir.
Bu kavramlar neden bu kadar snemli? Cunk; (i) yapay
zek& ve otomasyon bazi igleri daraltiyor, bazilarini
zenginlestiriyor, (i) Dunya Ekonomik Forumuna goére
2030'a kadar cekirdek becerilerin yaklasik %39'u
degisecek, (iii) galisanlarin énemli bir bélumu ya
reskilling ya da upskilling intiyaciyla karsilasacak.

Son olarak ¢gogunlukla yan haklar, sosyal aktiviteler
veya destekleyici uygulamalar bashgr altinda ele
alinan iyi olma hali “wellbeing”; ¢aliganlarin kendini
daha iyi hissetmesini amaglayan ancak ¢ogu
zaman is sonuglarlyla dogrudan iligkilendiriimeyen
uygulamalar anlayisindan  sirketlerin - sardurualebilir
performansini korumak igin stratejik bir gereklilik
anlayisina dénusti. Yapay zekd ve dijitallesme, is
yapma hizint ve beklentileri artirirken; hibrit ¢calisma
modelleri, is—6zel hayat sinirlarini  belirsizlestirdi.
Ayni  dénemde yetkinliklerin  hizla  degismesi,
sUrekli 6grenme baskisi ve ekonomik belirsizlikler,
calisanlar Gzerinde zihinsel ve duygusal yuku belirgin
bicimde artirdl. 2025te sirketler, yuksek performans
beklentisinin ancak iyi tasarlanmig bir “wellbeing”
yaklasimi ile surdurulebilecegini daha net gérmeye
basladl. . Turkiye'de “wellbeing” konusu, 2025te daha
¢ok somut yasam kosullari ve ekonomik baskilar
cercevesinde ele alindi. Ucret beklentileri, yasam
maliyetleri, is glvencesi ve is—6zel hayat dengesi;
calisan deneyiminin merkezinde yer aldi.

Bu nedenle “wellbeing”, Turkiye'de cogu zaman destek
programlarindan ¢ok, adil Ucret politikalari, seffaf
iletisim ve glven veren liderlik Uzerinden tartigild.
Hibrit galisma imkdanlari, aday ve ¢aligan deneyimini
iyilegtiren 6énemli bir “wellbeing” unsuru olarak éne
Gkt

2026'dan beklentilere gelince; Al ile daha fazla
sUrecin ugtan uca otomatiklesecedi, beklenen ve
mevcut yetenek arasindaki aciklik (Skill Gap) devam
edeceginden esnek yetenek kullaniminin artacagy;
ic mobilite yaklasiminin hizlanacag, ozellikle bilgi
yogun sektorlerde “kritik rol” bazl yetkinlik matrisleri,
sertifikasyon ve hizi gelisim programlari daha
yayginlasacak, maliyet-etkinlik  dikkate alinarak
iceriden yetistirmenin 6ne c¢ikacagi, Ucret baskisi
devam ederken “yan hak + esneklik + yénetici kalitesi”
Uglusunun calisant elde tutmada daha da belirleyici
olacag, hibrit galisma seklinin standarda dénusme
tartismalarinin artarak devam edecedi, “wellbeing”
kavraminin daha stratejik ve élculebilir hale gelecedi
soylenebilir.

Sonug olarak tum bu geligmeler insan Kaynaklarinin;
operasyonel suregleri yoéneten bir birim dedil,
organizasyonun gelecegini tasarlayan bir strateji
ortag oldugu gorasunt gucglendirmektedir. insani
merkeze alan, veriye dayall kararlar alan, teknolojiyi
etik ve bilingli sekilde kullanan K yapilari; yalnizca
buglnun ihtiyaglarnni  karsilamakla  kalmayacak,
belirsizliklerle dolu yarinin dunyasinda sirketlere yén
verecektir.
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Selcuk KARAMAGARA

AR-GE VE TASARIM MERKEZLERI iLE
TEKNOPARK FIRMALARI AGISINDAN
2025'iN KISA BiR OZETi VE 2026'YA BAKIS

2025, Ar-Ge ve Tasarim Merkezleri ile teknopark firmalari igin sadece
“zor" bir yil olmadi. Ayni zamanda uzun suredir goéz ardi edilen pek gok
yapisal gergek artik gun ydzune ¢iktl. Artan maliyetler, finansmana
erisimde yasanan guglukler ve tesvik mekanizmnalarindaki belirsizlikler,
Ar-Ge'nin aslinda sadece iyi fikir dretmekten ibaret olmadigini, bu
fikirleri gergekgi kosullar altinda ayaga kaldirabilmek oldugunu
gosterdi.

Bu ddbnemde birgok firma icin buylme hedefleri geri planda kaldi.
Oncelik, ayakta kalmakt.. Nitelikli insan kaynagini kaybetmemek,
devam eden projeleri yarida birakmamak ve mevcut tesvik haklarini
korumalk, stratejik planlarin éntine gecti. Farkll sektorlerde faaliyet
gosteren firmalar, farkll cimlelerle ama benzer sorunlardan séz etti.
Gergek tablonun neredeyse herkes icin ayni olduguna sahit olduk.

Bu tablonun merkezinde ise Ar-Ge ve urun gelistirme faaliyetlerine
hala yeterince butincul bakilamamasi yer aliyordu. Pek ¢ok firma,
projelerini uzun vadeli teknoloji ve Urun yol haritalarinin dogal bir
parcas! olarak degdil, daha gok sekilsel, tesvik uygunlugu ve butge
dengeleri Uzerinden bigimlendirdi. Ozellikle teknopark firmalarinda
“hizli sonug alma” kaygisi éne ¢ikarken, Ar-Ge ve Tasarim Merkezlerinde
daha derinlikli ve olgunlasmasi zaman alan ¢aligmalar geri plana
atildi. Faaliyetler strdld, ama ortaya c¢ikan etkinin oldukga sinirli
kaldigint konusmak gerekiyor.

Suardurudlebilirligienfazlazorlayankonulardan biride Ar-Ge harcamalari
ile nakit akisi arasindaki dengenin yeterince kurulmamasiydi. Personel
maliyetlerindeki artig, finansman yakamiltltkler ve tesvik ddemelerinin
zamanlamast gibi gergekler teknik ihtiyaglardan ¢ok finansal
zorunluluklari belirleyici olarak éne ¢ikardl. Bu ortamda alinan teknoloji
gelistirme kararlar, gogu zaman riskleri azaltmaya odaklandi. Kisa
vadede igleri yUratmek mumkun olurken, uzun vadede yenilik Uretme
kapasitesi ciddi sekilde sinirlandi.

Bu sureg, Ar-Ge danismanligr hizmetlerine bakigl da degistirdi. 2025
boyunca danigsmanlik faaliyetlerinin buyudk kismi mevzuata uyum,
belgelendirme ve denetim sureglerine yogunlast. Ancak 2025'te
goruldu ki, mevzuata tam uyum saglamak, tek basina sardurdlebilirlik
ya da yenilik tretimi anlamina gelmiyor.

Burada kritik bir yol ayrimi var énumuzde. Mevzuata uyum, saglam
bir ekosistemin zemini. Fakat sadece bu gergevede kalindiginda,
kalict bir yapr inga etmek mumkin olmuyor. Kalici bir yapr ingsa etmek
icin surdurulebilirlik, Ar-Ge, tasarm ve urun gelistirme faaliyetlerinin,
kurumsal oncelikler, finansal gergekler ve teknoloji olgunluk
seviyeleriyle birlikte ele alinmasini gerektiriyor. Bunun farkina varan
firmalar ve danigsmanlar, Ar-Ge danismanligimin rolind 2026'ya
girerken yeniden tanimliyor.

Onumuzdeki yillarda, Ar-Ge ve Tasarim Merkezleri ile teknopark
firmalarini bekleyen en 6nemli degisimlerden biri, proje bazl bakistan
portfdy bazl ardn yol haritasi yaklasimina gegis olacak.
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Projeler, sadece teknik hedeflerle sinirli kalmamali, olgunluk seviyesi (THS), kaynak kullanimi, finansal etkiler ve
beklenen ciktilar agisindan birlikte ele alinmalidir. Bu yaklasimi benimseyenlerin, Ar-Ge faaliyetlerinin dénemsel
finansal dalgalanmalara ragmen daha dengeli ve surdurudlebilir bigimde ilerledigine sahit olacagiz.

Bu dénusumde danismanlik da farkh bir yere evrilecek. Sadece mevzuata uygunluk saglayan bir dis hizmet
olmaktan ¢ikip, karar alma ve énceliklendirme sureclerinde firmalara eslik eden stratejik bir yol arkadasi haline
gelecek. Odak noktasi, tek tek projelerin dogrulugundan ziyade, proje portféylnin uzun vadede yaratacagi etki
olacak.

Ozetle 2025 yili, uyumun gerekli ama tek bagina yeterli olmadigini agikga gosterdi. 2026 ise bu farkindahgin, daha
dayanikl, daha gergekgi ve daha etki odakli yapilar kurmak icin dnemili firsatlar sundugu bir yil olacak. Bu firsatlar
degerlendirmek ve hayata gegirmek igin yalnizca firmalarin degil, Ar-Ge danigmanlarinin da rollerini yeniden
tanimlamasi ve bu yeni déneme gére konumlanmasi kaginilmaz géranayor.
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GCigdem OZDEMIR

DENETIM PERSPEKTIFINDEN 2025 YILI
DEGERLENDIRMESi VE 2026 BEKLENTILERI

Dunya genelinde degerlendirdigimizde denetim meslegi, klresel
ekonomik belirsizlikler, artan regulasyon baskisi ve teknolojik
dontsumun etkisiyle son yillarda énemli bir degisim sUrecinden
gecmektedir. Ozellikle 2025 vyili, denetim metodolojilerinin yeniden
sekillendigi, yapay zeka ve veri analitiginin yayginlastigi ve denetgilerin
rolunun daha stratejik bir boyut kazandigr bir yil olmustur.

Turkiye'de denetim mesledi de dunyadaki gelisme ve degisimlere
paralel bir dénusum sureci gegirmekle birlikte Tarkiye’nin ekonomik
gerceklikleri, regulasyonlarin ¢ok sik ve hizli degismesi ile karmasgikiigi
ve denetim kultaranun ozellikleri nedeniyle daha derinlesmis ve
yapisal riskler ile karsi karsiya kalmaktadir.

Tarkiye’nin Ekonomik Gergekliklerinin Denetim
Meslegine Etkileri

Turkiye ekonomisi 2025 vyilinda yaklasik %3 civarinda buyume
kaydetmesine karsin yUksek enflasyon, para politikasi ve i¢ talep
Uzerinde baskl olusturmaya devam etmis; ekonomik gundemin
merkezinde fiyat istikrar yer almistir. YUksek politika faizleri ve temkinli
bankacilik yaklasimi, kredi kosullarini sikilagtirmis; dzellikle KOBi'ler ve
borcluluk orani yuksek firmalar igin finansmana ulagmak zorlagmugtir.
Faiz maliyetleri 2025 boyunca yatirim ve isletme sermayesi kararlarini
baskilamig, mevcut borglarin gevrilmesini de yuksek maliyetli hale
getirmistir.

Bu ortamda karliliklar énemli oranlarda azalmig, sirketler maliyet
kontroline ve nakit akisi yénetimine odaklanmig; 2025, finansal
dayaniklihgin én plana ¢iktigr bir yil olmustur.

2025 yilini  denetim riskleri agisindan  degerlendirdigimizde;
bahsettigimiz ekonomik gergekliklerin finansal tablolarin gergekte
oldugundan daha iyi finansal sonuglar sunacak sekilde duzenlenmesi
yonunden girket ydonetimleri Gzerinde motivasyon ve baskiyr arttirdigin,
dolayisiyla finansal tablolarda hata ve/veya hile riskinin yukseldigini;
s6z konusu yuksek risklerin de finansal tablolara olan glvence
intiyacini arttirdigini séyleyebiliriz.

Dolayisiyla, 2025 yili artan denetim risklerinin yani sira hem zorunlu
regulasyonlarin gerekliliklerinden hem de igletmelerin finansmana
erisimde temin etmek durumunda kaldiklari finansal tablolarina olan
guvence ihtiyacindan denetime olan talebin artmasi ile is firsatlart da
getirmigtir.

Artan hatali ve/veya hileli raporlama riski ile isletmelerin strekliligi
esasinin uygulanmasi ve varliklarda deger dusuklagu de artirimis
denetim riskleri olmus ve s6z konusu denetim risklerine kargl
gerceklestirilen denetimlerin maliyetleri de yUkselmistir.

YUkselmis risk ortaminda artan denetim maliyetleri, maliyet kontroline
odaklanmisg igletmeler tarafinda maalesef karsilik bulmamis ve
denetimlerin kalitesi ve yeterligini saglayabilme Uzerine denetim
firmalarina ciddi baski olusturmustur.
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Regulasyonlarin Etkileri

Regulasyonlarin uygulamada karsilasilacak
sorunlarin derinlemesine analiz edilmeden ¢ok hizli
degistigi ve oldukg¢a karmasik duzenlemeler icerdigi
bir ortam sunan Turkiye'de 2025 yilinda denetim
meslegi agisindan yasanan en o6nemli gelisme
zorunlu surduarulebilirlik raporlamasinin ve guvence
denetimlerinin baslamasi olmustur.

Turkiye, yuarurluge giren raporlama ve denetim
gereklilikleri ile dinyada Uluslararasi Surdurdlebilirlik
Raporlama Standartlarinin ilk uygulayicisi olmustur.
Ayrica yine dinyada bir ilk uygulama érnegdi olarak
surdurulebilirlik denetgisi ve surdarulebilirlik denetimi
yapmaya yetkili denetim kurulusu yetkilendirmesi
yaparak surdurdlebilirlik raporlarinin - denetlenme
yetkisini bagimsiz denetim yapma yetkisinden ayri
tutmustur.

2025 yilinda yaklasik 400 sirket zorunlu surdurdlebilirlik
raporlamasi kapsaminda olmakla birlikte
yetkilendirilen denetim kurulusu 21 olmustur. ilgili
duzenleme ile yetkilendirilen denetim kuruluslarina
yeni is firsatlar dogmustur.

Denetim Kultirinun Etkileri

Denetim, isletmeler tarafindan ¢ogu zaman “zorunlu
bir maliyet” olarak goérulmekte; denetimin katma
degeri yeterince anlasimamaktadir. Denetgiyle is
birligi zayif olmakta; bilgi paylasimi sinirlanmakta ve
denetim sadece muhasebe-finans departmanlari
ile kisith bir zaman periyodunda yurattlen streg
olmaktadir.

Denetime olan s6z konusu algi; denetim kuruluglarina
kaliteli ve katma deger yaratacak bir denetim
gerceklestirmesi icin gerekli olan zaman ve Ucret
butgesinin  verilmemesi ile  sonuglanmaktadir.
Ancak bu durum denetginin yine de bir danisman
olarak goérulmesine ve isletmelere raporlamanin
Otesinde katki sunmasinin  beklenmesine engel
olugturmamaktadir.

2026 yilindan beklentiler

2026 yiindan beklentilerimin basinda yalnizca big4
gibi buyuk denetim firmalarinin degil, diger kuguk ve
orta buyuklukteki denetim firmalarinin da teknolojik
dénusimunin  gergeklesmesi ve yapay zekd
kullaniminin artmasi; bu konuda tesvik ve desteklerin
saglanmasidir.  Boylelikle  denetgiler, rutin  ve
tekrarlayan islerden kurtularak risk degerlendirmesi
ve kritik alanlara odaklanabilecek, denetim verimliligi
artacaktir. Denetim, periyodik ve geriye yénelik bir
faaliyet olmaktan ¢ikacak sdrekli ve gergek zamanli
bir glivence mekanizmasi sunacaktir.

2026 yihinin denetgilerin sadece uyum ve kontrol
fonksiyonu Ustlenen profesyoneller olmaktan cikip,
kurumlara deger katan stratejik is ortaklari haline
gelmesinin beklendigi bir dénem olmasi da baslica
beklentilerimin arasinda. Denetgilerin risk yénetimi,
i¢ kontrol yapilari ve sureg iyilestirme konularinda
yénetime daha fazla katki sunmasini dngérmekteyim.
Ancak, denetgilerin  saglayacagr katkilarin - ve
sunacagl danigmanhgin sinirlar iyi belirlenmeli ve
denetgiler tarafindan yaratilan degerin karsihgini
bulmasi gerekmektedir.

Sonuncusu ama en az énemlisi olmayan beklentim
ise; denetimin gencler arasinda yogun emek-dusuk
getiri algisinin kinlmasi; yetkin ve donanimli genglerin
denetim meslegini segmeleri ve deneyim kazandiktan
sonra ayriimamalaridir.  Teknolojik ~ déntsimun
getirecegi kolayliklar, igletmelerin denetim algisinin
degismesi ve denetim firmalarinin sunacaklar kigisel
gelisim olanaklari bu kinlmada en énemli etkenler
olacaklardir.
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Melike KULLU

BAGIMSIZ DENETIMDE 2025
DEGERLENDIRMESI VE 2026'YA BAKIS

2025 yili, bagimsiz denetim agisindan yalnizca teknik uygulamalarin
degil; denetimin kurumsal dayanikliiginin  ve guven Uretme
kapasitesinin - de sinandigr  bir dénem olmustur. Ekonomik
daralma, finansmana erisimde yasanan guglukler ve konkordato
basvurularindaki artig, denetimin rolunt bir kez daha finansal
tablolarin dogrulanmasinin étesine tasimistir.

2025'te Bagimsiz Denetim Alaninda Ne Oldu?

2025 yilinda bagimsiz denetim, artan belirsizlik ortaminda sirketlerin
risklerini ve kirilganliklarini daha goérandr kilan bir iglev Ustlenmigtir.
Denetim; yalnizca gegmis ddnem sonuglarinin teyidi degil, bu
sonuglari doguran sureglerin, varsayimlarin ve yonetisim yapilarinin
da degerlendiriimesini gerektiren bir faaliyet olarak éne ¢ikmistir

Bu doénemde konkordato sureglerinin  yayginlagmasi, denetim
meslegi agisindan énemli bir yapisal mesaj Uretmistir. Konkordato
nedeniyle faaliyetleri askiya alinan veya yetkileri kaldirilan denetim
kuruluslarinda gérev alan sorumlu denetgiler ve ekip Uyelerine iligkin
duzenlemeler, denetimin yalnizca teknik yeterlilikle degil; kurumsal
sUreklilik ve mali saglamlikla da dogrudan iligkili oldugunu agik
bigimde ortaya koymustur.

Mevzuat gergevesinde, konkordato sebebiyle faaliyetleri askiya alinan
denetim kuruluslarinda gérev alan ekiplerin g yil streyle konkordato
kapsamindaki denetim ve makul glvence raporlama faaliyetlerinde
yer alamamasi, denetim mesleginde risk yénetimi ve kurumsal
dayanikliigin dnemini guglu bigimde vurgulamaktadir. Bu diizenleme,
denetimin yalnizca denetlenen sirketler agisindan degil, denetim
kuruluslarinin kendisi agisindan da surekli bir given ve strdarulebilirlik
gerektirdigini teyit etmektedir.

Gecis Donemi: Bugun Ne Oluyor?

Bugun bagimsiz denetim, belirgin bir gegis strecinden gegmektedir.
Bir tarafta mevzuata asgari uyumla sinirli yaklasimiar  varligini
sUrdurUrken; diger tarafta risk odakl, sureg temelli ve teknoloji
destekli denetim anlayisi giderek gu¢ kazanmaktadir. Sardtrulebilirlik
raporlamasi, i¢ kontrol sistemleri, veri batinltgu ve yonetisim yapilari,
denetimin dogal gindem basliklari haline gelmistir.

Denetcilerden beklenen; yalnizca hata ve eksiklik tespiti yapmak
degil, finansal ve finansal olmayan bilgileri birlikte degerlendirebilen,
tutarliigi sorgulayan ve kurumun risk profilini batincul bigimde ortaya
koyabilen bir bakis agisi geligtirmektir. Bu yaklasim denetim kalitesini
artirirken, meslegin insan kaynagdi, metodolojik altyapisi ve bagimsizlik
sinirlart agisindan da yeni sorumluluklar dogurmaktadir.

2025 yili ayni zamanda, halka arzlarin ivme kaybettigi, yatirimci
guveninin daha secici hdle geldigi ve bankalarin krediistahinin belirgin
bigimde temkinli davrandigi bir ddnem olarak kayda gegmistir.

Bu ortamda bagimsiz denetim, yalnizca mevzuat geregi alinan bir
rapor olmaktan ¢ikarak, sermaye piyasalari ve bankacilik sistemi
agisindan guvenilirlik filtresi iglevi gérmeye baslamistir.
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Halka arz sureglerinde finansal tablolarin yani sira
nakit akisi varsayimlari, sureklilik degerlendirmeleri
ve risk aciklamalari daha yakindan sorgulanirken;
bankalar kredi kararlarinda denetim raporlarini
konkordato riski, bor¢c 6deme kapasitesi ve ydnetisim
kalitesiyle birlikte butuncul bir risk analizi araci olarak
kullanmaktadir. 2026'ya yaklasirken bu egilimin daha
da guglenmesi; bagimsiz denetimin hem sermaye
piyasalarinda hem de kredi mekanizmmasinda sekli
bir gereklilikten gikip, karar sureglerini belirleyen asli
unsurlardan biri hdline gelmesi beklenmektedir.

2026'da Bizi Neler Bekliyor?

2026 yilina yaklagirken bagimsiz denetimde Ug¢ temel
eksen 6ne ¢ikmaktadir.

ilk olarak, strdurulebilirlik ve ESG basta olmak Uzere
finansal olmayan bilgilerin denetim kapsamina daha
sistematik bigcimde dahil edilmesi kaginilmaz hdéle
gelmistir.

ikinci olarak, veri analitigi ve yapay zekd& destekli
denetim teknikleri, denetim kalitesini belirleyen
zorunlu araglar héline gelmektedir.Ucunct olarak ise
denetginin rolu, teknik uzmanhgin 6tesine gegerek etik
durusu, analitik dagsinmeyi ve kamusal sorumlulugu
iceren bir meslek kimligine evrilmektedir.

Bu dénusimde, 2025 vyilinda vyurdrlige giren
Sarduarulebilirlik Denetimi Yonetmeligi belirleyici bir
rol oynamaktadir. Yénetmelik ile surdurulebilirlik
denetimi yapacak denetim kuruluslari ve denetgiler
icin yeni yetkilendirme kriterleri tanimlanmis; bu alan,
ayri bir uzmanlik ve kurumsal hazirlik gerektiren bir
faaliyet olarak konumlandiriimistir. Gegis surecinde,
1 Ocak 2026'dan énce sona eren hesap dénemleri
icin sinirll esneklikler taninmig; denetim kuruluglarinin
surdurdlebilirlik  denetimine  iligkin  rehber ve
metodolojilerini 31 Aralik 2026'ya kadar (ikincil streyle
30 Haziran 2027) tamamlamalari dngérilmustar. Bazi
egitim ve yetkilendirme sartlarina iligkin muafiyetlerin
2027'ye kadar uzatiimasi da bu gegisin daha saglikli
yénetilmesini amacglamaktadir.

Bunun yani sira KGK tarafindan hayata gegirilen
dijital uygulamalar, surdurulebilirlik raporlamasinin
altyapisini glglendirmektedir. KGK-SUHA, sirketlerin
TSRS kapsamina girip girmediginin kolayca tespit
edilebilmesini  saglayarak  yukamlualtk  alanini
o6ngoérulebilir hale getirmistir.

Surduarulebilirlik Aciklamalarini Raporlama
Platformu (SARP) pilot uygulamasi ise raporlarin
dijital, standart ve karsilastirlabilir formatlarda
sunulmasinin é6nuint agmaktadir. Ayrica “SGDS 5000
- Surdurulebilirlik Gavence Denetimlerine iliskin Genel
Hukdmler” taslaginin kamuoyu gériasine agilmasi,
surdurulebilirlik denetimlerinde kapsam ve metodoloji
acisindan  standartlasma  surecinin - basladigini
goéstermektedir.

Ote yandan, Daha Az Karmasik igletmeler igin
Denetim Standardi (DAKi BDS) Taslagi, denetimde
olcek ve karmasiklik duzeyine gére farkllastiriimig
bir yaklagimin benimsendigine isaret etmektedir. Bu
standart ile denetimin, tek tip bir uygulama olmaktan
cikarak igletmelerin risk profili ve yapisal ézellikleriyle
daha uyumlu héle gelmesi hedeflenmektedir.

Dilek, Temenni ve Ongéri

Bagimsiz denetimin énumuzdeki dénemde, sekli
uyumun o6tesine gecerek kurumsal seffaflidl, hesap
verebilirligi ve guveni guclendiren bir yapi hdline
gelmesi en temel temennidir. Denetimin; teknolojiyi
mesleki etikle dengeli bigimde kullanan, riskleri erken
asamada gérunur kilan ve ekonomik sistemin saglikli
islemesine katki sunan bir guven altyapisi olarak
konumlanmasi baytk dnem tagimaktadir.

2026'ya giderken bagimsiz denetimin gercek sinavi,
yalnizca standartlara uyum degil; belirsizlik caginda
gaveni, seffafigi ve kurumsal dayaniklihgi birlikte
inga edebilme kapasitesidir. Onimuzdeki dénemde
badimsiz denetimi  dénutsturenler ise kurallari
ezberleyenler degil, degisimi okuyabilen, teknolojiyi
etikle dengeleyen ve guven inga edebilenler olacaktir.

Sayfa 22



DO YOUR BEST

OCAK 2026

Serpil YASAR

KURUMSAL FINANSMAN DANISMANI
PENCERESINDEN

2025'i Ugurlarken...

Uygulanan makro intiyati politikalar ile kredibUytmesinin dezenflasyon
sUrecini ve parasal aktarim mekanizmasini destekleyici bir sekilde
olugsmasinin saglanmasina dénuk politikalarin da etkisiyle, 2025 yili
sirketler kesimi igin finansmana erisimde zorlu mucadeleye konu bir
sene olmustur.

Merkez Bankasrnin kredi buUydmesine yodnelik politikalarinda, 2025
yiinda para politikast aktarim mekanizmasini desteklemek ve ig
talepte dengelenmeyi saglamak amaciyla Turk lirasi ticari kredilerde
aylik buyame sinir, KOBI kredilerinde diger ticari kredilere nazaran
daha yuksek tutulmak suretiyle farklilastirimis, yabanci para(YP)
krediler igin de aylik blyUme sinirnnda kademeli azaltima gidilmistir.
Yiin basinda %475 olan politika faiz oraninda, Merkez Bankasi
tarafindan genel olarak dustrme yénunde karar alinmasina ragmen,
finansal piyasalardayilinilkyarisinadogrumeydanagelengelismelerin
enflasyonun egilimi Uzerindeki etkilerine bagl olarak faiz oranlarinda
yukseltme ve zaman zaman da sabit birakma durumlart séz konusu
olmus ve faiz oranlari Aralik 2025 te %38 seviyesine gelmistir. TCMB nin
faiz indirimleriyle, finansal kosullarda kismi bir gevseme goértlmekle
birlikte, enflasyonda dusust saglamak, dezenflasyonist streci devam
ettirmek amaciyla parasal sikilik strdaralmustar.

2024 yiinin ilk yarisinda baslayan dezenflasyon sureci, 2025 yilinda
da devam etmig, 2024 yilinda yUzde %44 civarinda olan yillik tuketici
enflasyonu 2025 yilinda dtstsunu strdurerek Kasim 2025 itibariyla %
31 e kadar gerilemistir.

Gerek enflasyonda gerekse faiz oranlarinda gegen yila nazaran
meydanageleniyilesmeyeragmen, biryandanyabancipara kredilerin
buydmesine iligkin sinirlamalar ile kurdaki oynakligin azalmasi, diger
yandan TL cinsinden ticari kredi bUyumesine iligkin sinirlamalar ile
finansal sartlardaki sikiigin etkisiyle sirketlerin para piyasalarindan fon
saglamalari ve krediye erigimleri sinirlt dGzeyde kalmistir.

Yurt iginde yil boyu devam eden siki para politikasi, sirketler kesimini
yurt disindan borglanma arayisina itmis olup, TCMB kaynaklarina
gore, son bir yilda firmalarin yurt igcinden sagladigr TL krediler %34,5
buydrken, yurt iginden saglanan YP kredilerde ABD dolari karsihgi
%225, yurtdisindan saglanan YP kredilerde ise ABD dolari karsigr %
16,2 buyume gérulmustar. 2025/9 itibariyla reel sektérun yurt digindan
temin ettigi YP cinsi net finansmanin 16,8 milyar ABD dolari olduguy,
bunun yaklasik ytzde 10'unun eurobond ihraglarindan kaynaklandigi
ifade edilmektedir.

Yurt ici kredilere yeterli dlgUde erisim saglayamayan reel sektor,
sermaye piyasalari araciidgiyla alternatif finansman kaynaklarina
ulasma ¢abasi iginde olmustur. 2024 yilinda 57 milyar TL yi bulan
ivme 2025 yilinda yakalanamamig olsa da, bu yil halka agiimalar
yoluyla elde edilen fon tutari(ortak satiglari dahil-piyasa degeri
olarak) 45 milyar TL yi agmistir. 2024 yilinda 33 sirket halka agilmak
suretiyle kaynak temin ederken, bu sayr ekonomik ve politik olumsuz
gelismelerin de etkisiyle 2025 yilinda 17 de kalmustir.
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Satigi gerceklesen borclanma araci ihrag tutari da 2.095 milyar TL. yi bulurken, bunun énemli bir bolumu (1.493
milyar TL-%70) yurt digi borclanma kaynaklidir. Yine, borglanmalarin 266 milyar TL. (%13 civarinda) lik kismi yesil/
surdurdlebilir bor¢glanma araci seklinde gergeklesmistir.

2025 yilinda yurt i¢i kaynakl olumsuz makroekonomik ve politik gelismeler ile kUresel ticaret politikalarina iligkin
yasanan degisimler, korumaci yaklagimlarin artmasi vb. ekonomik ve politik belirsizliklerin de etkisiyle Ulkemiz
hisse senedi piyasalarina yatirimet ilgisinde azalma oldugu gorulmektedir. 2024 yili Aralik ayi itibariyla bakiyeli pay
yatirimct sayist yaklasik 6,9 milyon kisi iken 2025 yili Aralik ayinda bu sayi 6,4 milyon kigiye inmigtir.

2026 Y1 KARSILARKEN...

Klresel buylime goérianimunin 2026 yilinda da korumact ticaret politikalari, jeopolitik belirsizlikler ve tarife
savasglarindan olumsuz etkilenmesi beklenmektedir. Devam eden belirsizlikler, gelismekte olan Ulkelere fon
akimlarinda istikrarin  saglanmasina engel olusturmaktadir. Dolayisiyla, reel sektorin 2026 yilinda da fon
kaynaklarina erisime iliskin sikintilarinin strecegini séylemek yanlis oimayacaktir.

Diger yandan, enflasyonu 6nlemeye yonelik makroekonomik politikalarin, sikt durugun 6nimuzdeki sene de ulkemiz
gundeminde yer almaya devam edecedi dikkate alindiginda, sirketlerin krediye erigimi, derecelendirme, uygun
faiz kosullarl gibi pek ¢ok alanda her gegen gun daha énemli hale gelen surdurulebilirlik konusu, Gnimuazdeki yil
da finansmana erigsimde belirgin rol oynamaya devam edecektir.

Surduarulebilirlik raporlamasinin yayginlasmasi, hatta dlkemizde zorunlu sturdarulebilirlik raporlamasina gegilmesi,
sinirda karbon duzenleme mekanizmasinin 2026 da devreye girecek olmasi, surdurulebilirlik ve yesil dontisim
konularinin hem ulkemiz hem de sirketler kesiminin giindeminde olmaya devam edecedini, surdurilebilir/yesil
borclanmaaraglariinracryoluyla sirketlerin kaynak saglamayi strdurecedini, kredi kullaniminda da surdurdlebilirligi
benimseyen firmalarin avantajli olacagini sdéyleyebiliriz.

2025 yilini tamamlamak Uzere oldugumuz su gunlerde, 6numuzdeki yil ve sonraki yillarda ttm dunyayr mesgul
etmeye devam edecek olan surdurdlebilirligin temel kosulunun da kurumsalligin saglanmasindan, guglt kurumsal
yonetisimden gectigini sdyleyerek gelecege umutla bakmaya devam edecegiz...
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Ahmet YiGiT

EKONOMIK—POLITIK BiR SENTEZ: 2025
YILINDA KURESEL SISTEM, FINANSAL
PiYASALAR, TURKIYE VE 2026'YA GENEL
BAKIS

Belirsizligin kalici hale geldigi yil, 2025

2025 yil, karesel ekonomi ve siyasetin artik gegici soklar Uzerinden
degil, yapisal ve kalici belirsizlikler Gzerinden sekillendigi bir donem
olarak tarihe gecmigtir. Pandemi sonrasi dénemde beklenen hizli
normallesme ve dengelenme sureci yerini; yuksek borgluluk, jeopolitik
gerilimler, iklim krizi, kGresel ticarette parcalanma ve ekonomik karar
alma sureglerinde politikanin artan agirhgina birakmistir. Piyasalar
acisindan 2025, yalnizca buyume ve enflasyon verilerinin degil, segim
sonuglarinin, diplomatik krizlerin, savaslarin ve toplumsal tepkilerin
de fiyatlandigi bir yil olmustur.

Bu almanak ¢alismamiz, 2025 yilini ekonomi—politik bir perspektifle
ele alarak ktresel ekonomik gelismeleri, finansal piyasalari ve Turkiye
ekonomisini degerlendirmekte; 2026 yilina yonelik 6ngoéruleri ve risk
alanlarini ortaya koymaktadir.

Kiresel ekonomi: Yavaslayan ama dagiimayan
badyldme

2025 yilinda kuresel ekonomik bUydme yaklasik yuzde 3,2 seviyesinde
gergeklesmistir.  Bu oran, kdresel ekonominin  uzun ddénem
ortalamasinin altinda kalmakla birlikte, sert bir kiresel durgunlugun
yasanmadigini da géstermektedir. Ancak buydmenin kompozisyonu,
onceki yillara kiyasla daha kirllgan ve dengesiz bir yapi sergilemistir.

Amerika Birlesik Devletleri ekonomisi, yUksek faiz ortamina ragmen
guglu i¢ talep ve istihdam piyasasinin destegiyle yuzde 2,5-27
bandinda buyume kaydetmistir. Bununla birlikte, artan kamu borcu,
butce agigl ve yaklasan siyasi belirsizlikler, ABD ekonomisinin orta
vadeli goranumu dzerinde baski yaratmistir. Avrupa Birligi ekonomisi
ise enerji donusum maliyetleri, savunma harcamalarindaki artig ve
zayif sanayi Uretimi nedeniyle ylzde 1-1,5 araliginda sinirl bir bayime
performansi géstermistir.

Cin ekonomisi 2025 yilinda kuresel ekonominin en dikkat ¢ekici
yavasglama hikayesini sunmustur. Gayrimenkul sektérandeki yapisal
sorunlar, nufus dinamikleri ve zayiflayan i¢ talep nedeniyle buydme
yUzde 3'Un altinda kalmigtir. Buna karsilik Hindistan ve GlUneydogu
Asya ulkeleri, geng nUfus, dijitallesme ve Uretim kaymalarinin etkisiyle
ktresel bayumenin ana surukleyicileri arasinda yer almistir.
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Para politikalari: Ekonomiden ¢ok politik
bir arag !

2025 yili, para politikasinin teknik bir aragtan ziyade
giderek daha fazla politik bir enstriman haline geldigi
bir yil olmustur. Kuresel dlgekte merkez bankalari,
enflasyonla mducadele hedeflerini  korurken ayni
zamanda finansal istikrar, borg sdrdtrulebilirligi ve
siyasi baskilar arasinda denge kurmaya ¢aligsmistir.

ABD Merkez Bankasi politika faizini uzun stre yuzde
5,25-5,50 bandinda tutarak “yUksek faizi uzun stre
koruma” stratejisini surdurmustdr. Avrupa Merkez
Bankasi ise ekonomik durgunluk riski ile enflasyon
baskilar arasinda sikismig bir gérinum sergilemistir.
Bu durum, kuresel likiditenin sinirl kalmasina ve
sermaye akimlarinin daha segici hdle gelmesine yol
acmistir.

GUglu dolar, 2025 boyunca kuresel finansal sistemin
en belirleyici unsurlarindan biri olmustur. Gelismekte
olan Ulkeler icin yuksek dis bor¢clanma maliyetleri ve
sermaye c¢ikiglari, ekonomik kirilganliklarr artirmistir.
Bdylece para politikalari yalnizca ekonomik blyimeyi
degil, kuresel siyasi dengeleri de dogrudan etkileyen
bir arag hdline gelmistir.

Jeopolitik gelismeler ve emtia piyasalari

2025 yihinda emtia piyasalari,ekonomik temeller kadar
jeopolitik gelismeler tarafindan da sekillendirilmistir.
Orta Dogu'daki gerilimler, enerji arz guvenligi ve
karesel ticaret yollarina iligkin riskler petrol fiyatlarini
dogrudan etkilemigtir. Brent petrol fiyatlari yil boyunca
70-85 dolar bandinda dalgalanmug; fiyatlarin asagi
yonlu hareketi jeopolitik risk primiyle sinirlanmistir.

Altin ise 2025'in 6ne ¢ikan varliklarindan biri olmustur.
Merkez bankalarinin rezerv gesitlendirme stratejileri,
artan jeopolitik belirsizlikler ve finansal sistemdeki
kirlganliklar altin  fiyatlarnni 2.200-2.450  dolar/
ons arahginda tutmustur. Tarimsal emtialarda ise
iklim degisikligi kaynakli arz soklari, kiresel gida
enflasyonunun dusisdnu yavaslatmistir.

Kuresel sermaye piyasalari: Ayrisan
dinya

2025 yili, kuresel sermaye piyasalarinda belirgin
bir ayrnsmanin yasandigi bir dénem olmustur.
ABD borsalari, yapay zekd, savunma sanayii ve
teknoloji hisseleri dnculuginde guglu bir performans
sergilerken; geligmekte olan Ulke piyasalari yuksek
faiz ortami ve glglu dolar nedeniyle uzun stre baski
altinda kalmistir.

Tahvil piyasalarinda uzun vadeli faizlerin  yuksek
seyretmesi, hem kamu hem de &zel sektér igin
borglanma maliyetlerini artirmistir. Bu durum, yatirm
kararlarinin ertelenmesine ve kuresel buyime Uzerinde
asagi yénlu risklerin artmasina neden olmustur.

Tarkiye ekonomisi: Dengelenme ve gliven
arayisi

Turkiye ekonomisi 2025 yilinda yaklasik yuzde 3-3,5
oraninda blUyume kaydetmistir. Siki para politikasi ve
makro ihtiyati énlemlerle birlikte enflasyon yulzde 31-
32 bandina gerilemis olsa da fiyat istikrari hélen temel
politika énceligi olmaya devam etmektedir.

Déviz kuru oynakliginin gérece azalmasina ragmen
finansal kosullarin siki seyri, reel sektér ve hanehalki
Uzerinde baski yaratmistir. Tarkiye'nin 5 yillik CDS primi
yil boyunca 250-350 baz puan araldinda dalgalanmisg;
karesel risk istahi ve i¢ siyasi gelismeler yatirimci algisini
dogrudan etkilemistir.

2025 yili, Turkiye agisindan btyumeile istikrar arasindaki
dengenin yeniden tanimlandigi bir gegis yili olmustur.
Ekonomik karar alma sudreglerinde 6ngoérulebilirlik
ve guven unsurlari, finansal performansin belirleyici
faktoérleri hdline gelmistir.

2026'Ya bakisg: senaryolar ve éngéruler

2026 yilina girerken kuresel ekonomi igin U¢ temel
senaryo ©one c¢ikmaktadir. Baz senaryoda kuresel
bldyimenin ylzde 3 civarinda surmesi, enflasyonun
kademeli olarak gerilemesi ve para politikalarinda
sinirl bir gevseme beklenmektedir. iyimser senaryoda
jeopolitik risklerin azalmasi ve ticaret hacminin
artmasiyla buydmenin hiz kazanmasi éngoértlmektedir.
Risk senaryosunda ise boélgesel catigmalar, iklim
kaynakli arz soklari ve finansal stres unsurlari én plana
ctkmaktadir.

Turkiye agisindan 2026 yili, fiyat istikrarinin kalici héle
gelmesi, yapisal reformlarin ilerlemesi ve sermaye
giriglerinin artmasi agisindan kritik bir esik olacaktir.
Ekonomi-politik uyumun guiglenmesi, hem i¢ hem de

dis dengeler acisindan belirleyici olacaktir.

Sonug: karmasik ve girift bir 2026

2025 yil, ekonomi ile politikanin ayriimaz bigcimde i ice
gectigi bir yil olarak hatirlanacaktir. Finansal piyasalar,
ekonomik veriler kadar siyasi kararlari da fiyatlamis;
belirsizlik kalici bir unsur héline gelmistir. 2026 yil ise
riskler kadar firsatlari da beraberinde barindirmakta;
karar alicilar ve yatinmcilar igin karmasik ve girift bu
goéranum gok boyutlu bir perspektif gerektirmektedir.
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Ali Galip YUKSELTMEK

2026'YA GIRERKEN BANKACILIK _
SEKTORUNUN GENEL GORUNUMU-
FINANSAL PANORAMA

1. 2025 Kuresel Bankacilik Sektéri Degerlendirmesi-
Finansal Panorama,

2025 vyili kUresel bankacilik sektériandn de énemli bir dénudstim
surecinden gegctigi bir yil oldu. Pandemiden sonraki dénemde gelisen
yeni normal, yuksek faiz ortami ve jeopolitik belirsizlikler, bankalarin
geleneksel is modellerini yeniden sekillendiriyor. Bu gelismeler
sektorde “yeni normal” olarak adlandirilan daha temkinli, daha dijital
ve daha dayanikli bir yapinin olugsmasina yol aglyor.

2025 yilinda kuresel bankacilik sektért toplam aktif bUydakltga 190 ila
205 trilyon dolar seviyesine ulastl. Bununla birlikte gélge bankacilik
denilen banka disi trést sirketleri, hedge fonlar, sigorta sirketleri,
yatinm fonlart ve diger banka disi finansal kurulusglari kapsayan
sektérun toplam varliklarinin 2024 yilinda 256,8 trilyon dolara
ulastigr tahmin edilmigtir. Sektérdn toplam buydkligunin toplam
finansal sektérin %5line ulasmasi ise goélge bankacilik tarafindaki
hizll bayumeyi goézler énune sermis ve regulatif kaygilart daha da
artirmigtir. McKinsey’'nin Global Banking Review 2025 raporuna gore,
ktresel bankalar 2024 yilinda 12 trilyon dolar net gelir elde etti ve
ROE %10'un Uzerine ¢iktl. 2025 yilinda da kuresel bankacilik sektérantn
benzer tutarda 12 trilyon dolar biraz Uzerinde karllik gdstermesi
beklenmektedir. Bu performansin ana nedeniyuksek faizlerin getirdigi
guclu net faiz marj ve hacim artisiydi. S&P Global Ratings tarafindan
hazirlanan raporlarda 2025 yili igin Global ROE beklentisinin %10,5-
12,0'a ulasabilecedi tahmin edilmistir. Avrupa bankalari igin %9-11;
ABD BuyUk Bankalari igin %10+ ve Turkiye Bankacilik Sektérd icinse
%25+ gerceklesmesi beklenmektedir. 2026'da ise kuresel ROE'nin
%13 seviyesine yukselebilecegi tahmin edilmektedir. 2025 yilinda
bircok gelismis ulkede fiyat artiglari imli seyretmis ve ortalama
ktresel enflasyonun %4 seviyesinde gerceklesmesi beklenmektedir.
S6z konusu seviyeler ise ROE Uzerinden yurtdigi bankacilik sistemi
acisindan ézkaynaklarin enflasyon karsisinda korunmasi ve yatirm
cazibesi agisindan énemli bir faktér olarak kargimiza gikmaktadir.

Bu manada Turk Bankacilik Sektérd (TBS) her ne kadar ézkaynak
karlihgr bakimindan global bankacilik sektérine gére daha karli
goérinse de 2025 yilinda gergeklesmesi beklenen %30-35 TUFE
enflasyon ortaminda 6zkaynaklarda yasanan erime  (Tahmini
ROE Uzerinden %5-10 &zkaynak erimesi) sebebiyle kuresel yatinm
olgeginde ihtiyatla yaklasilan ve duragan algilanan bir yapl
arz etmigtir. Burada o6zellikle Turk Bankacilik Sektordnun  gucld
o6zkaynak yapisinin ve likidite duzeyinin korunmasina dénuk Basel
duzenlemelerine tam uyum durumunun (risk istahinin daha dusuk;
risk algisinin daha yuksek olmasindan) da bankalarin ézkaynaklari
Uzerinden daha yuksek oranli bir ézkaynak karlligr olusumunu bir
nebze azalttigl da degerlendirilebilir.
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Diger yandan IMF ve Finansal istikrar Kurulu
da yukandaki analizi destekler nitelikte, Basel
standartlarinin  Glkeler arasinda farkli  hizlarda
uygulanmasinin  6zellikle  uluslararasi  faaliyet

gbésteren bankalar icin “dengesizlik” yarattigina
dikkat cekiyor. Bu manada 2025 yilinda BDDK'nin
Basin  Agiklamasinda da degindigi gibi  Turk
Bankacilik Mevzuatinin Basel Standartlarina Uyumlu
Bulunmasina iligkin Rapor (RCAP) bulgularina gére
Tark bankacilik mevzuati Basel duzenlemelerine
tam uyumlu bulunurken, isvigre, ingiltere, Amerika
Birlesik Devletleri gibi tlke bankacilik dizenlemeleri
tom uyumlu bulunmamigtir.  Bununla  birlikte
Rapor'un bir diger énemli giktisi da Uzakdogu (Gin)
ve Arjantin gibi bazi Giney Amerika Ulke bankacilik
duzenlemelerinin Basel dizenlemelerine tam uyumlu
bulunmasidir. Bu manada 6zellikle pandemi sonrasi
durgunluk, likidite ve yasanan yapisal sorunlarin Turk
Bankacilik sektérine yansimasinin kisitli kalmasinda
bu duzenlemelere uyum durumunun énemli katkisi
oldugu degerlendiriimektedir.

Bu manada, Kuresel Bankacilik Sektérd 2025 yilinda
1,2 trilyon USD net kér beklerken, Ekim 2025 sonu
itibartyla 44,1 trilyon TL (Yaklagik 1 trilyon USD/Kuresel
Bankacilik Sektéra  Aktiflerinin Yuzde 0,5%))  aktif
buyUklagune ulagsan TBS net karinin 2025 yilsonunda
750 milyar TL/yaklagik 17-19 milyar dolar seviyesine
ulagarak 2025 yilini %50'nin Gzerinde net kar artisiyla
kapatmasi, ézkaynak karlihiginin (%26-29 bandi) bir
miktar beklenen enflasyonun (2025: %31,2) altinda
kalmasi dolayisiyla TBS'deki banka ézkaynaklarinin
enflasyon karsisinda erime sUrecinin bir miktar
devam edecegi 6ngérulmektedir. Bu surecte kamu
bankalarinin ézkaynak karhliginda artis beklenirken,
yerli 6zel ve yabanci bankalarin ézkaynak karliiginda
ise Ozellikle takipteki kredi portféoyd ve faaliyet
giderlerindeki artis kaynakli bir miktar gerileme
beklense de o6zellikle yabanci bankalarin ézkaynak
karihginin Tark Bankacilik Sektérd ézkaynak karhlik
beklentilerinin Gzerindeki yapisini korumaya devam
etmesi beklenmektedir. Bununla birlikte kuaresel
bankacilik sektdra aktif karliiginin (ROA) 2025 yilinda
%1,5-2 civarinda gergeklesmesi, s6z konusu rasyonun
TBS'de %2,9-32 seviyesinde gerceklesebilecegi
beklenirken séz konusu rasyo da Turk Bankalarinin
aktif karlihginin kdresel ortalamanin Gzerinde olmasi
agisindan olumlu géralmelidir.

Bununla birlikte Turk Bankalarinin dinyanin ilk 500
bankasi listesinde deger siralamasinda artan degeri
de yatirimci firsatlari agisindan énemli bir géstergedir.

®

e

2. Dlnyanin en degerli 500 bankasi
2025 listesinde Turkiye de var

Dunyanin en degerli 500 bankasi siralamasinda, Cinli
bankalarilk dért sirada yer alirken, Turkiye'den altibanka
listeye girmeyi basardi. Brand Finance’in “Banking 500
—2025" raporuna goére, Cin bankalari kiresel bankacilik
sektérinde liderligini  sardUrdayor.  Industrial and
Commercial Bank of China (ICBC), yaklagik 79,1 milyar
dolarlik marka degeriyle Ust Uste GgUncl kez dinyanin
en degerli bankasi unvanini korudu.

ICBC'yi, 78,4 milyar dolarlik marka degeriyle China
Construction Bank takip etti. Uglinc sirada 70,2 milyar
dolarla Agricultural Bank of China, dérdincu sirada ise
63,8 milyar dolarla Bank of China yer aldi. Bu sonuglar,
Cin bankalarinin kudresel finans sektérindeki etkisini
bir kez daha gdézler éntine serdi. Amerikali bankalar da
listede énemli pozisyonlara sahip. Bank of America,
45 milyar dolarlik marka degeriyle besinci sirada
yer alirken, Chase 44,2 milyar dolarla altinci sirada
konumlandi. Wells Fargo 36 milyar dolarla yedinci, Citi
35,7 milyar dolarla sekizinci ve JP Morgan 32,4 milyar
dolarla dokuzuncu sirada bulunuyor. Bu veriler, ABD
bankalarinin kdresel finans piyasasindaki gugla varligini
gbstermekte.

Turkiye'den alti banka, dinyanin en degerli 500 bankasi
listesine girerek dikkat gekti. is Bankasi, 1,2 milyar dolarlik
marka degeriyle 196'nci siraya yukseldi ve Turkiye'nin
en degerli bankasi unvanini korudu. Ziraat Bankasi
875 milyon dolarla 230'uncu, Garanti BBVA 721 milyon
dolarla 256'nci, Vakifbank 386 milyon dolarla 360'Inci,
Akbank 345 milyon dolarla 376'nci ve Yapi Kredi 308
milyon dolarla 403'Uncu sirada yer aldi. Bu yukseligler,
Tuark bankacilik sektéranun  uluslararast  alandaki
rekabet gucunu artirdigini géstermektedir.
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3- Kuresel Bankacilik Sektérindeki
Trendler ve Turk Bankacilik Sektoéru- Dijital
Dénlisum, Yapay Zekd, Yesil Finans, Dijital
Vicdan ve 2026 Beklentileri

2025'te her ne kadar daha temkinli tahminler
yapllmig olsa da kdresel ekonomik buUydmenin
IMF-OECD tahminlemeleri olan %3-3,2 seviyesinde
gercekleserek uzun doénemli ortalamalarin altinda
kalacagi ancak ¢ok da sert bir durgunluga isaret
etmedigini gostermektedir. Kuresel enflasyonist
sUrecin de etkisiyle olusan yuksek faiz ortami kredi
arzint sinirlarken, kredi kalitesinde de bozulmalar
yasanmistir. 2025'te piyasa ve fonlama riskleri, kredi
kalitesindeki bozulma ve artan kredi riski, jeopolitik ve
makro-finansal belirsizlikler gélge bankacilik (NBFI)
baglantilarinin artmasi hedge fon ve dig borglanma
kanallarinin  bankalarla gugld  etkilesimi  bankalar
digindaki bir sokun dogrudan banka bilangolarina
yansima riskini artirsa da 2025 yilinda kuaresel
duzeyde buyuk bir bankacilik krizi yaganmamis ancak
ticaret tarife savaslarina ve Rusya ézelinde bankacilik
kisitlamalarina sahne olmustur. Buna mukabil 2025
yili, iklim risklerinin hizla buyadugu, kripto varliklarda
ise ciddi bir "duzenleme boslugu” bulundugunu da
bize goésteren bir yil oldu. Agiri kuraklik ve su sorunu,
iklim krizi ve dGzenlemeleri, bélgesel savaslarin kiresel
tehdide dénustugua bir yil olmasi agisindan 2025
yill pek ¢ok riskin realize oldugu ancak yeni kdresel
risklerin de eklemlendigi bir yil olmasi agisindan
énemli bir yil olmustur.

Brand Finance Turkiye Direktord Muhterem ilguner,
bankalarin marka degerlerindeki artigin dért temel
egilime baglh oldugunu belirtti: regulasyon, dijital
inovasyon, Ucrete dayall faiz oranlarina yodnelis ve
markalagma. Ozellikle dijital bankacilik ve finansal
teknolojiler alanindaki yatirmlarin geri dénusinun
hizlandigina dikkat geken ilgtner, ingiltere merkezli
Revolut'unytzde 795'lik artigla ktiresel anlamda marka
degerini en ¢ok artiran finans kurulusu oldugunu
vurguladl.  Bu egilimler, bankalarin  gelecekteki
stratejilerini sekillendirmede 6nemli rol oynayacak.
Cinli bankalarin yliksek marka degerleri, Glkenin hizli
ekonomik buyUumesi ve genigleyen i¢ pazarindan
kaynaklanmaktadir. Ayrica, devlet destekli projeler ve
uluslararasi genigsleme stratejileri de bu bankalarin
degerini artirmaktadir.

Turk bankalarinin uluslararasi siralamada yukselmesi,
Turkiye’'nin bankacilik sektérdndn rekabet glcunun
arttigini ve uluslararasi alanda daha fazla tanindigini
gostermektedir. Bu durum, yabanci yatirrmcilarin
Turkiye'ye olan ilgisini de olumlu yénde etkileyebilir.

Dijitallesme ve Yapay Zeka uygulamalari
Sektéra Yeniden Sekillendiriyor

Tum dunyada oldugu gibi Turkiye'de de dijital
bankaclilik hizla gelisiyor. Verilere gbre 2025 yilinda
aktif dijital bankacilik musteri sayisi gegen yila gore
yaklasik 7 milyon kisi daha artarak yaklasik 126
milyon kisiye ulagirken bunlarin yaklagik 5 milyonu
kurumsal musteri. 2026'da yeni lisans alan ya da
mevcut lisanslar ile faaliyete gegen dijital banka
sayllarinin da artigina bagh olarak dijital musteri
sayisinin 130 milyonu asacagr beklenmektedir.
126 milyon dijital musterinin yaklagik 119 milyonu
sadece mobil bankacilik kanalni  kullanirken,
sadece internet bankaciligr kullanan musteri sayisi
11 milyon kisi civarindadir. Geri kalan yaklasik 7
milyon kisi ise her iki kanali da kullanmaktadir. Dijital
bankacilik kanallarini  erkekler (77,7 milyon/%66)
kadinlara (43,3 milyon/%34)) gére daha fazla
kullanmakta olup bunun finansal okuryazarlik ve
kadinlarin iggtcine katilimi hususunda da énemli
ipuclari  verdigi degerlendiriimektedir. Dolayistyla,
2026 yilinda dijitalde mobil bankacilik kanallarinin
bankacilik islemlerindeki baskin ézelligini koruyacagi
degerlendiriimektedir.

Bu verilerde gésteriyor ki, Bankalar, finansal sistemin
istikrarini korurken ayni zamanda mausterilerinin
degisen ihtiyaglarina yanit verebilmek igin surekli
bir dénisim baskisi altinda. Gunimuzde yalnizca
finansal aracilik gérevini yerine getirmek yeterli degil,
bankalarin dijitallesen mugteri deneyimini yénetmesi,
surdardlebilirlik ilkelerini is modeline entegre etmesi
ve yuksek belirsizlik ddnemlerinde stratejik gevikligini
korumasi da gerekiyor. Rekabet faiz oranlari veya
arun gesitliliginin yani sira finansal teknolojiye uyum,
veri yénetimi, yesil finansman kapasitesi ve riskleri
6ngérme kabiliyeti UGzerinden de tanimlaniyor.
Onumuzdeki dénemde de dijital geviklik Turk
bankaciliginin rekabet giclnu belirleyecek unsularin
basinda gelecek.

Dolayisiyla, Bankalar musteri edinme maliyetlerinin
dusmesi ve igslem sdreglerinin hizlanmasi nedeniyle:
Platform bazli hizmetlere, APl tabanli 6deme
altyapilarina, Agik Bankacilik uygulamalarina yogun
sekilde yatinm yapiyor. Bu dénusum verimliligi
artirsa da siber guvenlik, operasyonel dayaniklilik ve
regulasyon uyumu agisindan yeni riskler yaratiyor,
bir diger ifadeyle dijitallesen riskler olusturuyor.
Turkiye'de 2025 yili itibariyla dijital banka lisansi
sahibi banka sayisi 5'e ¢ikarken, 67 bankanin 5 tanesi
bu lisansi almistir.
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OzellikleZiraatDinamikgibibankalarin2025'tefaaliyete
gecmesiyle 2026 yilinda dijital kanallardan sunulan
hizmetlerin daha da artacagi degerlendiriimektedir.
Dunyada ise dijital banka sayisi 350 civarinda olup,
ingiltere merkezli Revolut'un ylzde 795k artigla
kdresel anlamda marka degerini en ¢ok artiran finans
kurulusu oldugu ifade edilmektedir. Yine Starling Bank
(Birlesik Krallik), Monzo (Birlesik Krallik), Chime, Varo,
Ally Digital (ABD), WeBank, MYbank (Cin) gibi dijital
bankalarin danya gapindaki etkinliginin ve musteri
sayllarinin daha da artmasi beklenmektedir.

Karesel olgekte kartlarin  yeniden kariimasina
sebep olan yapay zek& uygulamalarinin bankacilik
sektérinde de kullaniimaya baslanmasiyla karesel
dlgekte Al in Banking pazarinin 16 milyar dolara
ulastigl tahmin edilmekte, 2030 yilina kadar da bu
rakamin 140 milyar dolart agmasi beklenmektedir.

2026'ya girerken hem kuresel hem de yer-
el bankacilik sektéri icin temel giindem
maddeleri sunlar olacak (DD-AI-GR):

Dijital Transformation (Dijital Dénligim) hizlanmasi
sermaye ve likidite tamponlarinin guglendiriimesi,
kredi kalitesinin dikkatle izlenmesi, siber gtvenlik ve
operasyonel dayaniklilik, uluslararasi standartlarla
uyum, mausteri deneyiminde teknolojik rekabet gibi
kavramsal perspektifte bankacilik sektért, tim bu
dinamikler isiginda daha temkinli ama daha yenilikgi
bir déneme dogru ilerliyor.

2026 yilinda kuresel dlgekte Ilimh faiz indirimlerine
paralel olarak, kredi kalitesinin korunacag, 1hmli
ekonomik blUyumenin desteklenecedi ancak genel
ekonomik gérinimun duragan olarak devam etmesi
beklenmektedir.

Al tabanli uygulamalarin bankacilik operasyonlarinin
merkezine yerlesmesi, 6deme sistemlerinin arka
planda tamamen gérinmez asamaya gelmesi
beklenirken, jeopolitik belirsizliklerin ézellikle kredi ve
guven ortami agisindan sarsici etkileri olabilecedi
degerlendiriimektedir. Buna mukabil, 2026 yilinin
regulatif uyumlu ve risk ydénetimine odakl bir yil
olmasi beklenmektedir. 2026 yilinda digen enflasyon
oranlarinin  yaninda  dijitallesen  uygulamalar
sayesinde dusen faaliyet giderlerinin de etkisiyle net
faiz marjlarinin daha da iyilesmesi beklenebilir.

Dolayisiyla 2026 yilinin  kuUresel 6lgekte ve Turk
Bankacilik sektérd agisindan, dengeli buyume
gosterecegi, TBS'nin gugld sermaye yapisinin
korunacagi ancak bir miktar takip risklerinin realize

olacagi (TDO; %3,4'e yUkselmesi beklenmekte), yluksek
maliyet ve risk primiyle olsa da déviz piyasalarindan
ve yurtdigi bor¢clanma kanallarindan  fonlama
imkanlarinin strecegi degerlendiriimektedir.

Green Finance (Yesil Finans) imkanlarinin 15 yil gibi
kisa strede 2 milyar dolardan 2025'te 6 trilyon USD'a
ulastigl, daha fazla énem kazanacagi ve surdurulebilir
temall fonlarin finans piyasalarinda énceliklenecedi
bir déneme girilecedi degerlendiriimektedir. Sadece
yillik yesil tahvil hacminin kdresel 6lgekte 1trilyon USD'I
astigi tahmin edilmektedir. 2026'da da hacim liderligi
elinde bulunan AB Ulkelerinin yesil finans tarafina
daha fazla ilgi gbsterecedi, ABD ve Cin tarafindaki
hacmin Avrupa'ya gére daha sinirl kalmakla birlikte
gelisecegini dngérmekteyiz. Turkiye'deki yesil finans
hacmiyaklasik 4,2 milyar USD olup, séz konusu hacmin
3 milyar USD'1 tahvillerden, 1,2 milyar USD'1 kredilerden
kaynakll olup, BDDK, SPK gibi denetim otoritelerinin
yesil varlik orani gibi kavramlar gergevesinde oransal
zorunluluklarin - getiriimesiyle séz konusu hacmin
daha da artacagdr 6ngéralmektedir.

2026 yili igin kuresel bankacilik sektérinun “duragan”
buyuyecegi, jeopolitik belirsizliklerin gélgesinde 1hmli
ancak istikrarli karesel buyimenin devam edeced;,
politika faizlerinin dusuk seviyelerinin varlik kalitesine
olumlu yansiyacagi degerlendiriimektedir.

Sonu¢ olarak, 2026 yilinin bankacilik sektoérd igin
jeopolitik risklerin gélgesinde dengeli ama istikrarli,
enflasyonist ama karl, yapay zekd c¢ozimleriyle
entegredijitallesmig ve strdurulebilirfinans drdnlerinin
altin  yii olmasi beklenmektedir. Dezenflasyonist
sUrecin Tark Bankacilik sektérandn gugli sermaye
yapisina katkisiyla da sektdére olan ilginin devam
edecegi ancak ozellikle dijital bankacilik kanallarinin
genisleyecegi, yesil finans, yapay zek& destekli
sUrecin daha da baskin héle gelmesi beklenmektedir.
Tabii ki firsatlari degerlendiren ve dijitallesen riskleri
yoneten bankacilik sektérd oyunculari igin.

Bir Hatirlatma; 2025 yilinda TDK'nin yaptigi oylama
sonucunda “Dijital Vicdan” kavrami yilin kelimesi
secildi. Bumanada, insanlidin yeni bir vicdan aradigi
2025'in bu son gunlerinde iktisadin da multidisipliner
bir disiplin oldugu, felfesi ve ahléki bir temeli oldugu
ve icinde vicdan barindirdigini da unutmadan...

2026 yilinin kazangl ama vicdanh bir yil olmasi
dilegimle... Mutlu Seneler...
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