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BORSA BU HAFTA MEMNUN ETTi

Aslinda bu hafta da digerlerinden pek bir farki

olmayan giinler yasadik. israil ile iran arasindaki

savas simdilik bitti gibi. Ama Gazze vahseti,
Ukrayna ile Rusya arasindaki savas ve ABD
Baskani diinyayl mesgul olmaya devam ediyor

trk lirasini korumaya
yonelik tlkemizde ya-

pilan Merkez Bankasi-
nin yiiksek faiz politikasi ve
doéviz rezervleri ile yapilan
miidahaleler derinden his-
sedildi. Ancak yine de enf-
lasyon kontrol altinda degil,
yiiksek faiz oranlar1 TL'yi sta-
bil tutuyor ama ekonomik
biiytimeye agir bir yiik bindi-
riyor.

Gegtigimiz hafta yogun bir ve-
ri glindemi takip edildi. Ulkemiz igin,
Haziran’da TUFE aylik bazda %1.37
ile yihn en disiik artisim kaydeder-
ken, yilik TUFE enflasyonu %35,05
gii'lzeyine geriledi. Ayni donemde,
[SO Tiirkiye imalat PMI 46,7 degerini
alarak sektor faaliyetlerindeki zayifh-
gin derinlestigi gortildii. Oncii veri-
lere gore dis ticaret acig yillik bazda
%38.8 artarak 8,2 milyar USD oldu.

BORSA iSTANBUL'UN YUKSELISi

Yatinm araclarmin haftalik per-
formans: incelendiginde Borsa Is-
tanbul’un ytikselisi 6ne cikti. Altin ve
Euro/TL de yatirimcisina kazandirir-
ken Dolar/TL yatinmcisina kaybettir-
di.

Borsa Istanbul’da islem goren his-

se senetleri haftalik bazda or-
talama yiizde 9,26 yiikseldi.

BIST 100 endeksi, en dii-
siik 9.450,80 puam ve en yiik-
sek 10.379,27 puar gorditkten
sonra haftayl, 6nceki hafta ka-
panisinin ylizde 9,26 tistiinde
10.275,75 puandan tamamla-
du

YATIRIM FONLARI

Yatinm fonlarni bu hafta
yiizde 2,95, emeklilik fonlar yiizde
4,29 deger kazandi.

Kategorilerine gore bakildiginda,
yatinm fonlar arasinda en ¢ok ka-
zandiranlar yiizde 8,32 ile “hisse se-
nedi” fonlar oldu.

Kiiresel tarafta bashca ekonomi-
lere iliskin Haziran ay1 nihai PMI ve-
ril__eri aciklandi. Euro Alami’nda yilhik
TUFE enflasyonu 6ncii verilere gére
%2 seviyesinde kaydedildi.

Diinya  genelinde  yatinmalar
ABD’deki tarifeler, enflasyon ve jeo-
politik riskler arasinda dengede du-
ruyor. Doviz ve emtialar gibi risk
varhiklannda hareketlilik ~ siirityor.
Portféyler altin, tahvil ve dolar disin-
da cesitlenmeye yonelirken, Fed'in
faiz politikastyla ilgili gelismeler pi-
yasada belirleyici olmaya devam ede-
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cek gibi bir yol izliyor.

ABD, eski Baskan Trump’'m bas-
lattigr 90 giinlik tarifeler “morator-
yumu”nu 9 Temmuz'da sonlandirma
karani kapsaminda, yeni tarifelere
hazir lanyor. Ulkeler 10-70 % ara-
st oranlarla karst karsiya kalabilir.
Diinya hisseleri bu belirsizlige rag-
men nispeten giiclii kalmaya devam
ediyor; MSCI Diinya ve S&P 500°da
rekor seviyeler goriildii. Ancak do-
viz piyasasinda ABD Dolari zayiflach,
glivenli liman varliklan 6rnegin altin
one ciktl,

Haziran’da Brent petrol, ran-Is-
rail gerilimiyle %11 yiikseldi. Cikti-
g1 yerde tutunamad: sonra yumusak
bir inis yapti. Goldmans'a gére bu
tarz fiyat dalgalari goriintiyor. Ama bu

11

durum, OECD bityitimesini cok etki-
lemiyor. Bu arada JPMorgan Chase &
Co. ve Morgan Stanley , CHP kurulta-
y1 davasinun ertelenmesinin ardindan
siyasi risklerden kurtulmay: gerekce
gostererek miisterilerine Tiirk tahwvili
ve lira alma tavsiyesi verdi.

ALTIN

Diinya genelinde Altin yil bagin-
dan bu yana %26 artisla yatrmaila-
1in favorisi oldu. Tirkiye'de de altin
fiyatlan yiikseldi Kapalicarsi'da islem
goren 24 ayar kiilce altinin gram satis
fiyat1 bu hafta yiizde 1,62 artisla 4 bin
267 liraya, Cumhuriyet altinmnin satts
fiyati da ytizde 1,31 yiikselisle 28 bin
754 liraya cikti.

Gecen hafta sonu 7 bin 33 lira

olan ceyrek altinin sabis fiyah yiizde
1,32 artarak 7 bin 126 liraya yiikseldi.

Diviz

Gegtigimiz hafta dolar diistii euro
yiikseldi. Bu hafta ABD dolar ylizde
0,13 azalarak 39,8360 liraya inerken,
Euro da yiizde 0,35 artisla 46,9920 li-
raya ikt

GELECEK HAFTA

Ontimiizdeki hafta yurt icinde
Mays ayina iliskin 6demeler dengesi,
ganayi liretim endeksi ve perakende
satislar verileri aciklanacak. Nispeten
sakin olan kiiresel veri giindeminde,
Euro Alani Sentix giiven endeksi ve
perakende satislar verileri ile Cin’in
enflasyon verileri éne ¢ikiyor.
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IMALAT PMI 8 AYIN EN DUSUGUNDE

Is dunyasinda'

sikayetler artiyor

IS diinyasinda ekonomik gidisata yonelik son
donemde artan elestirel agiklamalar dikkat ¢eki-
yor. Elestirilerin odaginda hiikiimetin izledigi
yiiksek faiz politikasi nedeniyle krediye ulasmak-
ta yasanan zorluklar nedeniyle tiretimin daralma-
st yer aliyor. Iktidara yakin gevrelerin de oldu-
gu i diinyas: reiitlerinin serzenislerini, [stanbul
Sanayi Odasi (ISO) Miirkiye imalat PMI Haziran
ay1 verileri elestirileri hakl gikardi, Sanayi iireti-
minin faaliyet konularm élgen [SO fmalat PMI,
Mayis ayinda 46,7 ye gerileyerek son sekiz aym
en diiglik degerine indi. Nisan 2024'ten bu yana
kesintisiz bozulma egilimine isaret eden Tiirki-
ye Imalat PMI (Satin Alma Yoneticileri Endeksi)
verileri son 9 ayda ilk kez olmak tizere 10 sekto-
riin tamaminda firetim hacminin daraldifina isa-
ret etti. Zayif talep yeni siparislerin Haziran ayin-
da azalmasina neden olurken, buna bagh olarak
istihdam ve satin alma faaliyetlerindeki gerile-
me de iz kazandi.

Hazine ve Maliye Bakam Mehmet Simsek'in
ekonomiye iliskin umut dolu agiklamalarina kar-
sin, ig diinyas liderlerinden son donemde ikti-
dar uyar niteliginde agiklamalar dikkat ¢ekiyor.
Mehmet $imgek, 28 Haziran'da Ziraat Bankas:
Tarim Ekosistemi Bulusmasi'nda yaptig1 konus-
mada, Orta Vadeli Program'da (OVP) en 6nemli
onceliklerinin hayat pahalihgiyla miicadele, yani
enflasyonu kalict olarak diigiik tek haneli seviye-
lere indirmek oldugunu belirtti, Ana hedefleri-
nin siirdiiriilebilir yiiksek biiyiime olduguna dik-
kat geken Mehmet Simsek, "Imalat sanayinden
tarima ve hizmetlere kadar bu bilgenin en biiyiik
firetim {issiiyiiz. Cumhurbagkammizin da vizyonu
son derece net: yatirim, istihdam, tiretim ve ihra-
cat. Bunu en giiglii sekilde desteklemeye devam
edecegiz"” ifadelerini kulland,

Bozulma siiriiyor

Ekonomik biiyiimenin oncii gostergesi olan
imalat §amayi performansinda en hizl ve giive-
nilir referans kabul edilen ISO Tiirkiye imalat
PMI Haziran 2025 dénemi sonuglan agikland:.
Esik deger olan 50,0"nin iizerinde 6l¢iilen tiim
rakamlarin sektorde iyilesmeye isaret ettigi anket
sonuglarina gére, Mayis ayinda 47,2 olan manget
PMI haziranda 46,7"ye gerileyerek son sekiz aym
en diigiik degerini aldi. Sektoriin faaliyet kosulla-
r1 Nisan 2024 ten itibaren kesintisiz bozulma egi-
limi gosterdi. Talepteki zayiflik, yeni siparislerin
haziran ayinda da azalmasina neden oldu ve boy-
lece meveut diislis trendi ikinci yilin tamamladi.
Benzer sekilde yeni ihracat siparigleri de daral-
ma sergiledi. Her iki endekste de yavaglama son
ii¢ ayin en belirgin diizeyinde gerceklesti. Yeni
sipariglerdeki diistik seyir, haziranda imalatcila-
rin tiretim hacmini gegen yilin ekim aymdan bu
yana yiiksek oranda azaltmalarina neden oldu.

Buna bagh olarak istihdam ve satin alma faa-
liyetlerinde gerileme hiz kazandi. istihdamdaki
diisiis son dokuz ayin en yiiksek oraminda gercek-
lesirken, satin alma faaliyetleri Eyliil 2024'ten bu
yana en sert yavaslamay1 gosterdi. Haziran ayim-
da girdi stoklar1 azalirken, diger yandan satiglar-
daki gerilemeye bagh olarak nihai tiriin stoklan
son {i¢ ayda ilk kez artti. Girdi maliyetleri enflas-
yonu haziran ayinda hafif yiikseldi. Girdi fiyatla-
rinda goriilen belirgin artista, liradaki deger kayb

ve fran’daki gelismelerin enflasyonist etkileri rol
oynadi. Buna karsilik, nihai iirtin fiyvatlarindaki
artiy yavaglayarak yilin bagindan beri en diisiik
oranda gerceklesti. Bazi firmalar girdi maliyetle-
rindeki yiikselise bagli olarak saug fiyatlarin yiik-
seltse de talepteki zayiflik fiyat belirleme giicii-
nii sinirladh, Tedarikgilerin teslimat siireleri son
dort aydir ilk kez artti. Anket katithmeilar, tesli-
mat gecikmelerinin genellikle ham madde yeter-
sizliklerinden kaynaklandigim bildirdi.

“Firmalarm ihracat hevesi kacti”

Is diinyas: temsilcileri ise son donemde iiretim
ve ihracatin desteklenmedigine yonelik elestiri-
lerini daha fazla dile getirmeye basladi. Uretim
ve ihracatta kriz uyarisinda bulunan ig diinyasi
temsilcileri yiiksek faiz politikasindan ve iireti-
min desteklenmemesinden sikayetci.

DW Tiirkge'nin haberine gore ig diinyasinda son
donemde gidigata dair Gnemli uyarilarda bulunan
isimlerden biri Tiirkiye Thracatgilar Meclisi (TIM)
Bagkam Mustafa Giiltepe. TIM Bagkan, sik sik
yaptigi konugmalarda ve yazih agiklamalarda fir-
malanin maliyet ve enflasyon artigini fiyatlandir-
ma konusunda ¢ok zorlandigina vurgu yapryor.

Giiltepe, "Sanayi kan kaybediyor, firmalar
kiiciiliiyor. Enflasyonla miicadele ¢ok Gnemli.
Yalmz dikkat edelim, 1-2 sene sonra enflasyon
yiizde 15'e inebilir. Ancak bu dénemde sanayi-
cinin yiizde 20'si artik olmayabilir. Eskiden her-
kesin ihracatci olayim diistincesi vardi, simdi i¢
piyasaya yoneliyorlar. Firmalarin ihracat hevesi
kact1" seklinde konuguyor.
ISO: En agir bedeli sanayici odiiyor

is diinyasinda ézellikle sanayicilerin ve ihracat-
cilarin yasadiklan sikintilarini siklikla dile getir-
meye baslayan bir diger isim de Istanbul Sanayi
Odasi (ISO) Baskani Exdal Bahcivan oldu, Mayis
ay1 sonunda agiklanan 1SO 500 arastirmasina ilig-
kin diizenlenen toplantida konusan 1SO Baskani,
"Enflasyonu ¢bzmek ve onu tekrar diizene koy-
mak ancak ¢ok agir bedellerle olabiliyor. Ve bu
agir bedellerin en biiytigiinti de maalesef samayi
sektorii odiiyor” dedi.

Ekonomiyi rasyonel politikalardan uzaklastiran
ilk kararlar alinirken, bunun sonuglarinin "finan-
sal istikrar"dan uzaklagma ve "yiiksek enflasyon”
olacag uyarisi yaptiklarim hatirlatan Erdal Bah-
gwvan, sunlan séyledi: "OVP siirecinde en biiyiik
fedakarlig1 yapmasina karsin, 2024 yihim neredey-
se biiylimesiz kapatmas:, gamayi scktoriiniin duru-
munun en somut gistergesi olarak goriilmelidir.
Bu nedenle OVP eger baganli olacaksa, progra-
min en biiyiik yiikiiniin sanayinin omuzlarinda
oldugu gergegini de konugmaliyiz."

“Sanayicinin psikolojisi bozuldu”

Anadolu'daki 6nde gelen gamayi sehirlerinden
biri olan ve Tiirkiye'deki en geligmis ilk 10l ige-
risinde bulunan Eskigehir'in Ticaret Odas: Bagka-
m Metin Giiler de son donemde sesini yiikselten
is diinyas: temsilcilerinden biri oldu.

26 Haziran'da gergeklegtirilen Eskigehir Ticaret
Odasi'min (ETO) Haziran ay1 meclis olagan top-
lantisinda kenugan Metin Giiler, ylizde 60'a varan
ticari kredi faizler sebebiyle tiiccar ve sanayici-
nin finansmana ulasamadigini kaydetti. Konut,

dayanikli tiiketim, mobilya gibi sektérlerde isle-
rin yavagladig belirten Giiler, yapilan bazi dene-
timlerle tliccar ve sanayicinin psikolojisinin sman-
maya caligildigim soyledi.

"KOBI'ler hayatta kalmaya calistyor"

27 Haziran Diinya KOBI Giinii dolayisiyla yazili
bir a¢iklama yayinlayan Tiirkiye ig diinyasimin en
biiyiik bagimsiz konfederasyonu olan ve 100 bini
askin sirketi temsil eden TURKONFED!'in (Ttirk
I Diinyasi Konfederasyonu) Baskam Siileyman
Soénmez de hiikiimete uyari niteligindeki agikla-
malarina bir yenisini ekledi.

KOBT'lerin finansmana erigim sorununun eko-
nomik biiyiimenin yani sira toplumsal refah ag1-
sindan da kritik bir mesele haline geldigine dikkat
¢eken Sonmez, "Bu belirsizlik ortaminda finans-
mana erisimin kisitlanmasi, KOBI'lerin giinliik
nakit akigt yonetimini siirdiirmekte dahi zorlan-
masina yol agti. Neticede KOBI'ler biiyiimeye
degil, hayatta kalmaya gahgiyor" dedi.

“Yatirnmlar ve ihracatin
biiyiimeye etkisi negatif”’

Hiikiimete yakinlig ile bilinen Istanbul Tica-
ret Odasi'ndan (ITO) da son dénemde ekonomi-
deki gidisata dair elestirel agiklamalar geliyor.
ITO Bagkan §ekili Avaagig, Tiirkiye ekonomi-
sinin 2025 yilmin ilk geyreginde yiizde 2 biiyii-
mesine iliskin Anadolu Ajansi'na yaptiga agikla-
mada, biiylime rakamlarina iki konuyu ele alarak
baktiklarin: belirterek, sunlari sdyledi: "Bir tanesi
"yatinmlarin' biiyimeye etkisi, ikincisi de 'thraca-
tn' biiyimeye etkisi. Her iki rakamin da negatif
ciktigini gorliyoruz. Dolayisiyla bu éntimiizdeki
donem icin ciddi uyar1 vermesi gereken iki veri-
dir. Tiim sikintilan asacak giice sahibiz. Yeter
ki Tiirkiye'nin yatirim kabiliyetini yukart dogru
cekecek, ihracatta yasadifimiz sikintilart kade-
meli olarak ortadan kaldiracak bir politika setini
hizlica devreye alalim."

Peki is diinyasumn dnde gelen kurumlarin-
dan gelen bu aciklamalar, ne anlama geliyor?

Sinan Algin: I yapma olanag neredeyse bitti

DW Tiirkge'ye konugan Kirklareli Universitesi
Uluslararas: Ticaret ve Lojistik Bolimii Ogretim
Uyesi Prof. Dr. Sinan Algin'a gore, ekonomideki
sorunlara iligkin is diinyasinda giderek artan tep-
kiler, kredi ile ig yapma olanaklarimin neredeyse
bitmig olmasindan kaynaklaniyor.

Merkez Bankasi'min politika faizini ii¢ aydir
yiizde 46'da sabit tuttugunu hatirlatan Prof. Algin,
"Son bir yilda firmalar yabanci para cinsinden
borglanma alternatifini degerlendirmeye bagla-
mak zorunda kaldi, Fakat burada da doviz geli-
ri olmayan bir firmamn doviz cinsi bor¢lanmasi,
ozellikle kur ataklarimn ortaya ¢iktigi durumlar-
da iflaslarla sonuglamyor" diyor.

19 Mart operasyonu ve israil-iran savasinin
Tiirkiye'de Tirk Lirasi'nin kur ataklarina karst
savunmasiz oldugunu bir kez daha gosterdigini
ifade eden Sinan Algin, "Dolar ve euro kuru, Mer-
kez Bankas: tarafindan belli bir diizeyde tutulma-
ya calisilsa da, cok ufak siyasi gerilimlerde bile
yitkselme egilimi gosteriyor. Bu durum sayilar
giderek artan déviz borglanmis firmalarmn sikin-
tisim daha da artirtyor” diye konusuyor.
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