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Tketici kredlileri ve bireysel kredi karti borclan 7 trilyon liraya
yaklasirken, takipteki alacaklar bir haftada 6 milyar lira artarak 845
milyarliraya dayandl. Artan yasam maliyeti karisinda geliri temel
harcamalanna yetmeyen vatandas kredi karty,itiyag kredisi ve ek

hesaplara yoneldi. Benzer durum reel sektdrde de kendini hissettirdi.

ankacilik Diizenleme ve Denet-
leme Kurumu'nun (BDDK) 28
Agustos haftasina iliskin verile-
ri, vatandasin bor¢ yitkiandeki
artis1 bir kez daha ortaya koydu.
Tiketici kredileri bir haftada
29,3 milyar lira artarak 3 trilyon
452,8 milyar liraya yiikseldi. Bi-
reysel kredi kartt alacaklar da
yiizde 2,9 artisla 3 trilyon 450,8
milyar liraya ulast. Boylece
tiketici kredileri ile bireysel
kredi kart: bor¢larinin toplanu
yaklasik 6,9 trilyon liraya cikti.
Bor¢lulukta asil dikkat ceken
gelisme ise takipteki alacak-
larda yasandi. Bankacilik sek-
toriinde takipteki alacaklar bir
haftada 5 milyar 980 milyon lira
artarak 844 milyar 947 milyon
liraya yiikseldi. Bu tablo, kredi
kullanimimdaki artigin yaninda
bazi borclularin geri 6deme
kapasitesinin de zorlandigia
isaret etti. icra dairelerindeki
toplam aktif dosya sayisi da 25
milyonu asti. Uzmanlar sadece

yilin ilk yansinda milyonlarca
yeni dosyanin da sisteme dahil
edildigini soyledi. .
MR VATANDAS VE REEL SEKTOR
ZORDA BANKALAR KARDA: Vatan-
das borcunu &deyemez hale
gelirken banka karlarinda da
dikkat ceken artiglar yasan-
di. Turkiye'de en yiiksek aktif
biiyiikluge sahip 10 bankamn
yilin ilk yansindaki kan 4157
milyar lira olarak kayitlara
gecti. Uzmanlar bu durumun
iilke ekonomisindeki carpikligi
gozler éniine serdigini ve gelir
dagilin arasindaki ucurumun
derinlestiginin en giizel 6rnegi
oldugunu dile getirdi. Banka-
lar aktiflerini buyiitiirken tipki
vatandag gibi karmn biiyiik
kismum kredi faizine édemek
zorunda kalan sanayiciler de
carklar1 dondiirmekte zorlan-
maya basladi. Tirkiye imalat
sanayisindeki uzun stireli za-
yiflama agustos ayinda da de-
vam etti. [stanbul Sanayi Odas

arye

tarafindan aciklanan Tarkiye
Imalat Satin Alma Yéneticileri
Endeksi, temmuz ayindaki 47,7
seviyesinden 48,1’e yiikselme-
sine ragmen biyime ile da-
ralmayr ayiran 50 puanlk esik
degerin altinda kaldi. Boylece
imalat sanayisindeki faaliyet
kosullari iist iiste 29'uncu ayda
da bozulmaya isaret etti. Yiik-
sek kredi maliyetleri ve daralan
ic piyasanin baskist altindaki
reel sektorde, 2026'mn ilk ya-
risinda konkordato basvurusu
yapan sirket sayis1 bin 240°a
ulasarak yeni bir rekor kirds.

B MAAS GIDERLERE YETMEYINCE
KREDI DEVREYE GIRIYOR: Vatanda-
sin borclanmasmin temelinde
yalmizea istege bagh tiketim
bulunmuyor. Yiiksek fiyatlar
karsisinda 6zellikle dar ve sabit
gelirli kesimin maas1 kira, fatu-
ra, mutfak ve ulasim gibi zorun-
lu harcamalarnt karsilamakta
yetersiz kaldiginda kredi karti
ve ihtiya¢c kredisi bir finans-

man aracina doniisiyor. Kredi
kartindaki borcun tamaminin
6denemedigi durumlarda ise
borg bir sonraki aya tasiniyor.
Asgari 6deme yapilarak kartin
kullamlmaya devam edilmesi
veya bir bankadan alman ihti-
yag kredisiyle baska bir borcun
kapatilmasi, kisa vadede rahat-
lama saglarken toplam borcun
bityiimesine neden olabiliyor.

Bu nedenle kredi kullan-
mundaki artigin bir bolimiiniin
yeni bir tiiketimden =ziyade
meveut yasam giderlerini fi-
nanse etmek ve eski borclart
cevirmek icin  gerceklestigi
degerlendiriliyor. BDDK’nin
2026 basinda kredi karti ve ih-
tiyag kredisi borclarmin yeni-
den yapilandirimasina yonelik
diizenleme yapmasi da 6deme
glicliigiiniin 6Gnemli bir giindem
haline geldigini gosterdi.

M8 BORG SADECE ALISVERIS iciN
KULLANILMIYOR: ~ Hanehalkinin
kredi ihtiyacinin tek kaynag

Yiiksek kredi maliyetleri ve daralan i piyasanin baskisi altindaki reel

sektorde, 2026 ilk yansinda konkordato bagvurusu yapan sirket

sayisi bin 240a ulasarak yeni bir rekor kird. Vatandas borg batagin-

dayken Tiirkiye'de en yiiksek aktif hiiyiiklige sahip 10 bankanin yilin
ilk yarisinda 415,7 milyar lira kar elde etmesi de dikkat ceki.

market ve giinliik tiketim de-
gil. Uzmanlar, egitim ve sag-
lik harcamalarimin da biitceyi
zorlayan kalemler arasinda
yer aldigini séyliiyor. Ozellikle
okul iicretleri, servis, kirtasiye,
iiniversite masraflar ve saghk
giderleri gibi ertelenmesi zor
harcamalar, gelirle karsilana-
madiginda kredi kartina yiik-
lenilmesine neden olabiliyor.
BDDK'min 2026 yilna iliskin
diizenlemelerinde egitim ode-
meleri amaciyla kullanilan kre-
dili mevduat hesaplarina iliskin
ozel diizenlemelerin yer almasi
da egitim harcamalarinin kre-
di kanahyla finanse edildigini
gosteren basliklardan biri. Uz-
manlar, “Saglk harcamalarin-
da da benzer bir durum séz
konusu. Tedavi, ila¢ ve ozel
saglik hizmetleri gibi harcama-
lar, 6zellikle gelir dizeyi diisiik
hanelerde biitcede beklenme-
dik acik olusturabiliyor” dedi.
-EKONOM SERViSi
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Hangiliberalizm?
Hangi kamu?

DOG. DR. UMIT iZMEN
um. mzmcu@d\myﬂ‘com

aron Acemoglu'nun Han-
gi Liberal Demokrasi bag-
likh son kitabi epey bir tartisma
yaratty. Tirkiye'deki tartigmayn
The Economist dergisinde yer
alansertelestiristirtikledi. Ama
kitabin esas meselesi bir top-
lumsalideal olarakliberalizmin
ve bu idealin sekillendirdigi
ekonomik ve siyasi kurumlarin
2000'li y1llarda teklemesi kar-
s1sinda halkin refah, paylasim
ve yonetime katilim talepleri-
ne yeniden cevap verebilmesi-
nin nasil miimkiin olabilecegi
idi. Daron Acemoglu'nun verdi-
8i cevap, isci sinifi liberalizmi.
Acemoglunun savundugu tiir-
den, toplumsal temeller tizeri-
ne oturmus, sosyal mithendis-
liktenuzak verefahin paylagimi
konusunda gliclit bir taahhiidii
olan bir liberalizm anlayisi, hi¢
siiphesiz 1980 sonrasinn libe-
ralizminden uzak, sosyalist ol-
masada sosyal demokrasiye ya-
kin bir anlayis. The Economist
dergisinin Acemoglu’na itirazi-
nin anasebebidebuolsagerek.
Artik bekleneni veremeyece-
giasikarolanson40yilinlibera-
lizm anlayisimn (bizonakisaca
neoliberalizm diyoruz) yerine
heniiz ne konacagi netlesmedi.
Acemoglu'nun 6nerisi libera-
lizmi ig¢i simfim gozetecek bi-
cimde revize etmek. Bu anlayig
ABD’de Demokrat Parti i¢cinde
giderek ylikselmekte olan sol
anlayisla da gayet uyumlu. An-
cak neoliberalizmin tek alter-
natifi igei sinifi liberalizmi de-
gil. Ikinci alternatif ise bugiin-
lerde en iyi 6zdesligi Trump'n
politikalariyla kurabilecegimiz
yeni nesil ekonomik milliyetei-
lik. Ben The Economist dergisi-
ninAcemoglunaitirazinineoli-
beralizm sonrasi dénemin ola-
s1iki ana glizergahindan birine
itirazolarak degerlendirdim.

KAMUYA BICILEN YENi ROL

Bu tartigmalar olurken {ize-
rine ISOnun veni nesil sana-
i planlamasi eikig: geldi. ISO
Yonetim Kurulu Bagkani BEE-
dal Bahgivan, agustos ay1 Mec-
lis toplantisimin agihisinda yap-
t181 konusmada, “Tiimiiyle pi-
yasa giiclerine emanet edilmis,
kuralsiz ve plan-programsiz
bir modelin simrlarini da gor-
diik. Kastettigimiz planlama;
kamunun uzun vadeli kalkin-
ma hedefleri dogrultusunda
daha proaktif bir rol almasina
dayamyor. Glintimiiziin gide-
rek zorlagan kiiresel rekabet ko-
sullarinda, kamu ile 6zel sektér
arasinda yeni bir ighirligi kiil-
tiirtinii yerlegtirmemiz gere-
kiyor. Bu baglamda, ‘girisimei
devlet’ kavramim {ilkemizde de
yeniden diisiinmek igin dogru
bir zamandayiz” dedi. Bundan
iki ay énce de TUSIAD bagka-
n1 “Reel sektorin yalmzca fi-
nansmana degil, kamunun des-
tekleyici ve yol gosterici rolity-
le gliglenen bir yon duygusuna
daihtiyaci var” demisti. Belli ki

Tiirk 6zel sektorii devletin ro-
lintin yalmzca kurallar: koy-
mak ve piyasa bagarisizhiklari-
n diizeltmekle simirh gorildi-
£01990’larin ruhunu bir kenara
birakiyor. Kamunun ekonomi-
deki roltinii yeniden tanmimla-
mak ihtiyaci goriilse de yerine
neonerildigi pek net degil.

NE DILEDIGINE DIKKAT ET!

Ozel sektoriin nasil bir sanayi
politikas1 ve kamunun nasil bir
roloynamasimiistedigi IS0 top-
lantisinda Mazzucato’nun giri-
simei devlet ve misyon odakly
yenilikeilik politikas1 kavram-
lar ile tartigmaya acgildl. Ama
esas mesele bu kavramlarin
2026 Tirkiye'sinde uygulandi-
ginda nasil bir sonug tiretecegi.
Ciinkii kavramlar kagt tizerin-
de gayet iyidir. Mesele uygula-
madane olacag.

Aslinda nasil bir sanayi poli-
tikasimdan 6nce belki de sorul-
masigereken soruniyebir sana-
yi politikas1? Yani devletin rolit
oyunun kurallarini koymak ve
oyun sahasi diizeltmekle s1-
nirh iken niye bugiin bu rol ye-
terli goriilmityor? Degisen kii-
reselrekabet kogullariyeterika-
dar agiklayielr durmuyor. Ya da
s6yle sdyleyeyim; kitresel kosul-
larin (jeopolitik, ¢evre, enerji
teknoloji, yaglanma, cihz biiyii-
me, gelir adaletsizlikleri vb di-
namiklerin) AB:
kelericingeti
satlar Tiirkiyeigin gegerli degil.

Farkl risk ve getiri profilleri
olan ve kurumsal yapilar: farkly
iilkelerde aym yaklasim birbi-
rinden ¢ok farkh sonuglar iire-
tebilir. Bunu tilke 6rnekleri de
ortayakoyuyor.

Ayni yaklagim bir yerde he-
deflenen toplumsal amaglara
ulagilmasi ve bu sayede bi-
limsel ilerlemeyi, refalin art-
masim ve daha adil paylagilma-
s saglarken, bagka bir yerde
rant tiretme ve maliyeti toplu-
madagitmamekanizmasiislevi
de gorebilir. Hangi sonucun or-
taya gikacaginda en belirleyici
faktorlerden birisi Daron Ace-
moglu'nun igaret ettigi kurum-
salyapilar.

Bitirirken tekrar baga déne-
cek olursak: The Economist ne
derse desin Acemoglunu oku-
mak veneoliberalizm sonrasin-
da nasil bir diizen tartigmasi-
m genis kesimleri de dahil ede-
rek derinlestirmekte fayda var.
Tiirkiye agisindan 6ncelikli so-
ru, ekonomide kamunun rolii-
niin ne oldugu degil, nasil bir
kamuya ihtiya¢ duydugumuz.
Kamu, 6zel sektoriin elde ede-
medigi bilgi ve 6ngérii i¢in ko-
ordinasyon ve yon gosterme mi
yapacak, ozel sektorin riskini
ve basarisizhgimin maliyetini
topluma mu yayacak yoksa hal-
kin refah, adil béliistim, kaliteli
kamu hizmetleri gibi talepleri-
ne mi cevap verecek? Onee bu
soruyu sorup cevaplayalim; na-
silinasonrageliriz.
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Urkiye imalat safayisi, yakin
I dénemin en uzun sireli ya-
vaslama dénemlerinden birini
yasiyor. Agustos ayinda 48,1 olarak
gerceklesen ISO Torkiye imalat PMI,
50 esik degerinin altinda kalarak
zayifligin 29'uncu aya tasindigini
gosterdi.

Turkiye ekonomisinin Uretim
giici agisindan kritik bir gésterge
olan imalat sanayisinde uzun stredir
devam eden yavaslama, artik gegici
bir dalgalanmanin étesine gecmis
durumda. Agustos ayinda PMI'in
48,1seviyesinde gerceklesmesiyle
birlikte sektérin faaliyet kosullarin-
daki bozulma Ust Uste 29 aya ulast.

Bu tablo, TUrkiye'nin daha énce
yasadigi dnemli ekonomik sarsinti-
larla karsilastirldiginda da dikkat
cekici. Prof. Dr. Hakan Kara'nin de-

Sanayide alarm zilleri:

29 aylik yavaslama Gretimin gicini zorluyor

gerlendirmesine gére bundan énceki
uzun sureli yavaslama dénemleri
Rahip Brunson krizi sirasinda 21 ay,
2008 kuresel finans krizi déneminde
ise 16 ay sUrmUstU. BuginkU dénem
ise her iki sUrenin de Gzerine gikti.

10 SEKTORUN TAMAMINDA
DARALMA

sanayideki zayfigin yalnizca
birkag sektérle sinirl kalmamasi,
tablonun en énemli risklerinden biri
olarak éne cikiyor. Agustos ayinda
PMI kapsaminda takip edilen 10
sektéron tamami 50 puanin altinda
kaldi.

En sinirl daralma 49,4 ile metalik
olmayan mineral Grinlerde gérolir-
ken, elektrikli ve elektronik Grinler
489 seviyesinde kaldi. Gida ile giyim
ve deri Urinlerinde PMI 47,4 clurken,

makine ve metal Urinleri 47,0 sevi-
yesinde gerceklesti.

Ana metal sanayisinde endeks
459'a, tekstilde 44,1'e gerilerken
kimyasal, plastik ve kauguk Grinle-
rinde 43,7 ile cok daha belirgin bir
bozulma yasandi.

SORUN YALNIZCA URETIM DEGIL

Sanayideki yavaslamanin etkisi
Gretim rakamlariyla sinirl degil. ie
ve dis talepteki zayiflik siparisleri
baskilarken, ihracat siparislerinde
de gerileme yasaniyor. Uretimin Ust
Uste UgUncU ay dusmesi, isletmelerin
gelecege iliskin beklentilerinde tem-
kinli davranmasina neden oluyor.

Bunun dogal sonucu olarak istih-
dam ve satin alma faaliyetlerinde de
kesintiler goriliyor.

Burada dikkat edilmesi gereken

snemli nokta su: PMI'in 50'nin altin-
da olmasi, sanayi Uretiminin mutla-
ka ayni oranda kicildigi anlamina
gelmiyor. Ancak isletme kosullarinin
bir dnceki aya gére bozuldugunu ve
Uretim ekosistemindeki canliligin ye-
terince gUglU olmadigini gésteriyor.

SANAYICININ iHTiYACI
ONGORULEBILIRLIK

Turkiye'nin giiclo ve sUrdorilebi-
lir bUyUmesi igin S@RGYIRIR yeniden
ivme kazanmasi kritik Gnem tasiyor.
CUnk: etimdeki yavaslama; yati-
rim, istihdam, ihracat, tedarik zinciri
ve isletmelerin finansman kapasitesi
Uzerinde zincirleme etki olusturuyor.

Bugiin sanayicinin 8nindeki en
dnemli basliklardan biri 6ngérile-
bilirlik.

Finansman maliyetleri, i¢ talep,

HAFTANIN s620

“Uretim gilenmeden ekonomi, ekonomi

guclenmeden gelecek giclenmez.

kiresel rekabet kosullari ve ihracat
pazarlarindaki gelismeler ayni anda
isletmelerin kararlarin etkiliyor.
Ozellikle yuksek katma degerli
Uretime ge¢is, teknoloji yatirimlar
ve ihracat kapasitesinin artirilmasi
agisindan sanayicinin uzun vadeli
plan yapabilecegi bir ekonomik
ortam gerekiyor.

TURKIYE URETIM GUCUNU
KORUMALI

29 aylik yavaslama, artik ize-
rinde dikkatle dUsUnilmesi gereken
stratejik bir meseleye dénismis
durumda.

Turkiye'nin sanayi altyapisi, giri-
simcilik kapasitesi, Uretim tecrUbesi
ve ihracat kabiliyeti dnemli avantaj-
lar sunuyor. Ancak bu avantajlarin
korunabilmesi igin Uretim yapan

isletmelerin finansmana erisimi
kolaylastiriimali, yatirim istahi des-
teklenmeli ve Szellikle yUksek katma
degerli sektérlerde rekabet glict
artinimali.

Sanayideki bu uzun soluklu ya-
vaslama bize agik bir mesaj veriyor:

Turkiye ekonomisinin strdirile-
bilir biyime hedefi, gicli bir sanayi
ve Uretim politikasi olmadan gergek-
lestirilemez.

Ontmizdeki dénemde mesele
yalnizca PMI'in yeniden 50'nin Uze-
rine cikmasi dedil; sam@yinin yatirim
yapan, istihdam yaratan, ihracatini
artiran ve kiresel rekabette daha
gucli konuma gelen bir yapiya ka-
vusmasidir.

CUnk0 Oretim gu¢lenmeden eko-
nomi kalici olarak gliglenmez.
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Her devlet diyenin

'ATERLOO savasinda Fransa'y ye-

nerek diinya hegemonyasini pergin-
n Ingiltere, 1. Diinya Savasi sonrast
ik borg batag: icine girdi. 1929 iktisadi
krizi ile diinya, basta Bati Avrupa iilkeleri
olmak iizere biiyiik krize girdi.

1821 yilinda diinyada ilk altin ile kendi
para birimini endeksleyen tilke olan Ingilte-
re, 1931 yilinda bu denkligi bozmak zorun-
da kald:. ingiltere’nin pesinden ABD geldi.

Klasik liberal sistem sarsthyordu. Ona
bir can simidi lazimd:. Can simidi, ingiltere
maliye sistemi biirokratlan iginden geldi.
John Maynard Keynes emperyalist siste-
min kurtancisi olarak ortaya ¢ikt1.

Eksik istihdamin yarathgd: sorunlar iize-
rinden giderek, devletin ekonomiye gerek-
tiginde miidahale etmesi gerektigini ileri
siirdii.

Ekonominin motorunun arz degil, talep
oldugunu 6ne siirerek yapilacak kamu har-
camalan ile piyasalara kamu harcamalart
yolu ile para siirerek toplam talebi artirmak
gerektigini séyledi.

Devlet gerektiginde kat: biitce denkligin-
den vazgegerek biitce acigi vermeli, yani
pivasada talebi artiracak énlemler almaly-
di.

Sonugta devlet “miidahaleci” olmali ve
dengeye gelmeyen pivyasalann miidahale
ederek dengeye oturtmaliyd:.

Ayni dénemde 1917 Ekim Devrimi son-
rasi Sovyetler Birligi ekonomisini oturtma-
va cahsan Sovyet yéneticileri 1929 yilinda
ilk planh ekonomi uygulamalarina basladi-
lar. Ayni dénemde de Tiirkiye'de Mustafa
Kemal ve arkadaslart Sovyet uygulamala-
rindan ve kendi tecriibelerinden yola cika-
rak “devletcilik” politikalanmi ekonomiye
uygulamaya baghyordu.

Empervyalist-kapitalist sistemi kurtarma-
va galisan Keynesyen uygulamalar ile Sov-
vetler Birligi tarafindan uygulanan sosyalist
ekonomik politikalar ve gelismekte olan
iilke ekonomisi modelini Tiirkive'de uy-
gulamaya baglayan devletcilik modelinde,
devletin ekonomiye miidahalesi seklinde
ortaya gikan politikalar sanki ayni kaynak-
tan besleniyor gibi dstinildi.

Keynesyen uygulamalarin Sovyetler ve
Tiirkive'deki gibi Halk¢t uygulamalar oldu-
3u zannedildi.

Hitler'in “cukur kazdir cukur doldur”
ve biiyikk otoban yapimi politikalan ile
ABD’de Roosevelt'in “New deal” politika-
lan Keynesyen uygulamalara drnektir.

1970lerde diinya hegemonyasini elin-
de tutan ABD'nin tahtini, petrol iireten
iilkeler ve Vietnam siki sekilde salladi. Bu
kriz sonucunda ABD altin dolar bagmi
daha 8nce yaptig: gibi kopard: ve serbestce
dolar basmaya basladi.

1970’lerin ortasindan itibaren de Hayek
ve Friedman teorik énderliginde diinyada
1. Diinya Savast sonrasi yikilan liberalizmin
yerine neoliberalizm tekrar giindeme geldi.
1980’lerde uygulamalar basladi. 1990’lar-
da uygulamalarnn sonuglan biiyikk ekono-
mik krizlerle ortaya ¢ikti.

Uygulamalarn  miman olan IMF ve
Diinya Bankasi'nin icinden cikan yeni teo-
risyenler, bu uygulamalarin yalniz baglarina
cok yikict sonuglar dogurdugu, bunun veri-
ne devletin de isin igine girdigi ve 2. Vagin-
gton uzlagilan ya da Post Vagington denen
veni ilkeler, devreye sokmaya basladi.

Bu ek yeni uygulamalarin ana fikri; yok-
sullukla miicadele ve piyasalara devletin
miidahalesinin (girisimci devlet) 6niinii ag-
maktr.

Hitler'i bile “halkgi uygulamalar mi ya-
pyor?” dedirtecek sekilde, vaniltict olan
Keynesyen politikalar, yine bugiin kargimi-
21 Neo-Keynesyen akim olarak cikiyor.

Gegtigimiz giinlerde Istanbul - Sanayi
Odasi baskam Sayn Erdal Bahgwan'in
vaptigi konusmada “girisimci devlet” de-
mesi ve devletin ekonomide sadece salt
diizenleyici ve pasif bir oyuncu olarak ke-
narda durmas: gerektigi seklindeki 1980
ve 90Tarin egemen paradigmasinin (bakis

muoyunda cok ilgi cekti.

Sanildi ki; Erdal Bahcivan emperyalist
sistem uygulamalarini elegtiriyor.

Empervyalist Atlantik sistemi 80-90’lar-
da uyguladigi ve gelismekte olan iilkeleri
cok biiyiik ekonomik krize sokan politikala-
ra kargi 90'lar ve 2000'lerde olusan biiyiik
halk muhalefetleri sonucu geri adim atmak
zorunda kaldi.

O vyillarda, tiim diinya halklar1 kahrol-
sun IMF diye viiriidii. Sistem megruiyet ve
varh@in siirdiirebilmek igin yaptigi uygula-
malarda biraz geri adim atti. Aslinda olan
buydu. Erdal Bahcwan'in séyledikleri de
Neo-Keynesyen vyaklagimin séyleminden
farkl bir sey degildi.






