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Gazler TOMB'nin faiz karannda

Sanayi iiretimi Nisan’da yilhk yiizde 3.3 artarken, aylik yiizde 3.1 oraninda
daraldi. Mays’ta aylik en yiiksek reel getiri briit mevduat faizinde oldu. Gizler bu
hafta, 19 Haziran’daki PPK toplantisina cevrildi.

BUYUMENIN 6ncii gostergelerinden sanayi diretimi endeksi,  briit mevduat faizinde gerceklesti. Mayis'ta kiilge altin YI-UFE
Nisan'da yillik yiizde 3.3 artarken, aylik bazda ise yiizde 3.1 ge-  ile indirgendiginde yiizde 0.80, TUFE ile indirgendiginde yiizde
rileyerek son bir yilin en sert daralmasina isaret etti. Tirkiye ls- 1.74 kazandirdi. Ug aylik, alti ayhk ve yillik degerlendirmede
tatistik Kurumu (TUIK) verilerine gére, sanayinin alt sektorleri  kiilge altin en cok kazandiran finansal yatirim araci oldu.
incelendiginde Nisan’da aylik bazda madencilik ve tasocakciligi

sektorii endeksi yiizde 2.5, imalat sanayi sektorii endeksi yiizde IHRACAT IKLIMiNDE ILIMLI iYILESME

3.4 azalirken, elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme iiretimi ve Tiirkiye imalat sekt6riiniin ana ihracat pazarlarindaki faali-
dagitimu sektérii endeksi ise yiizde 0.2 artis gosterdi. Yillk baz-  yet kosullarmi élcen Istanbil Sanayi' Qdasi (180) Tiirkiye Ima-
da ise madencilik ve tag ocakciligi sektorii endeksi yiizde 1.3,  lat Sektorii thracat iklimi Endeksi Mayis'ta 51 degerini alarak
imalat sanayi sektorii endeksi yizde 3, elektrik, gaz, buhar ve ik- st iiste 17'nci ay 50 esiginin tizerini gordii. Boylece endeks,
limlendirme tiretimi ve dagitimi sektrii endeksi yiizde 8.8 aris  Tiirk imalat sanayi ihracatcilarinin ihracat ikliminde giiclen-
kaydetti. Sermaye mali iiretimi aylik baz- menin siirdiigiine isaret etti. Nisan'da 50.8
da yiizde 9.6 daralirken, yillik bazda yiiz- olan endeks, Mayis’ta 1himlr iyilesme gosterdi.
de 6.4 artti, Nisan'da en yiiksek daralma ABD'de biiyiime yeniden ivme kazanirken,
ise viiksek teknoloji tirtinlerinde gozlendi. | BAE, Suudi Arabistan gibi bazi Orta Dogu iil-
Yiiksek teknoloji sanayi tiretimi aylik yiiz- ' kelerinde iiretim giiclii sekilde artisini siirdiir-
de 32.2, yillik yiizde 3 oraminda geriledi. dii. Avrupa’da [talya, Ispanya ve Hollanda'da
Orta-yiiksek teknoloji tiretimi is¢ Nisan'da ckonomik aktivite biiyiidii ancak Almanya ve
aylik yiizde 0.5 daralirken, yillik yiizde 4.3 Fransa daralma bélgesinde kald.

artig gosterdi.

SERBEST BOLGELERIN BES AYLIK iHRACATI 5.25 MILYAR DOLAR

EN YUKSEK REEL GETiRi MEVDUAT FAIZINDE Ticaret Bakanhgna bagl: faaliyet giisteren serbest bolgelerin
Mayis'ta aylik en yiiksek reel getiri mevduat faizinde oldu. ihracati, 2025 yih Mayis'ta rekora imza atti. Ticaret Bakanhgi
TUIK'in acikladig finansal yatirim araclari reel getiri oranlari- verilerine gore, 2024 Mayis'ta 1.06 milyar dolar olan serbest

na gore, Mayis'ta aylik en yiiksek reel getiri, yurt ici dretici fiyat  bolgeler ihracati 2025 Mayis'ta yiizde 11.2'lik artisla 1.18 milyar

endeksi (YI-UFE) ile indirgendiginde viizde 0.86, tiiketici fiyat dolara yiikseldi. Bu performans, serbest bolgeler tarihindeki en

endeksi (TUFE) ile indirgendiginde ise yiizde 1.80 oranlariyla  yitksek Mayis ay1 ihracat degeri olarak kayitlara gecti. Serbest
Dr. Cahit SONMEZ / TOBB.ETU Ogretim Uyesi

“Sanayi Uretimi, dezenflasyonist siirecle uyumlu”

Sanayi iiretiminde aylik bazda yiizde 3.1'lik diisiis, yilin | secenek ise bu toplantiyi pas

en blylk gerilemesi. Bu, toplam sanayifaaliyetinde | gecmek. Jeopolitik riskleri de

gecici bir yavaslamaya isaret ediyor. Yillik bazda ise denkleme dahil ettigimizde

yiizde 3.3'liik artis, yilbasindan bu yana kaydedilmis | indirimin bir sonraki toplantida

en giicli biyiime, bu da sanayide yil boyunca belli bir | degerlendirmesi ve bu toplantida

momentumun devam edecegini kanitliyor. Her ne kadar | politika faiz oraninin yiizde 46'da

dalgali bir seyir olsa da dezenflasyonist siirec ile korunmasi daha dogru olacaktir.

verilerin uyumlu oldugunu séyleyebiliriz. Bu arada, ikinci ihracat iklim endeksi bir siiredir

ceyrekte de Tiirkiye ekonomisinin biiyiime oraninin, 50'nin gok az listlinde seyrediyor.

potansiyel biiyiime oraninin altinda kalma olasilig Zaten ihracatta artis kesintisiz

giiglendi. TCMB'nin likidite politikasi gercevesinde yedi siirliyor. Ancak bizim ihracatta

giin vadeli repoya agirlik vermesi ve agirlikl ortalama dnemli partner iilkelerin ekonomik

fonlama maliyetini yiizde 46 olan politika faiz oranina performanslarinin dalgali olmasi ve

cekmeye calismasi kismen de olsa faiz indirim olasiligin Trump'in tirmandirmaya calistigi dis

artirmis goriiniyor. Mayis enflasyonunun beklentilerin ticaret savasi ve bunun yarattig

altinda kalmasi ve yillik enflasyonun yiizde 35 civarina | belirsizlik onlimiizdeki giinlerde dis

gerilemesi de PPK’ya biraz alan agiyor. Ancak TCMB, | ticaretimizi olumsuz etkileyebilir. Bu siirecten daha az
faiz indirim secenegini degerlendirmek isterse indirim | olumlu etkilenmek icin bolgesel isbirliklerini artirmak ve
oraninin sembolik olacagini diisiintiyorum. Diger bir | driin pazar cesitliligine gitmek gerekiyar.
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Prof. Dr. Dogan CANSIZLAR / Atilim Universitesi Ogretim Uyesi

“Pozitif mesaj icin politika faizi yiizde 45’e inebilir”

Sanayj iiretiminde Nisan'da aylik bazda yasanan yiizde
3.1'lik daralma, yiiksek faiz ortaminda beklenen bir
durum. Yine de Nisan'da aylik bazda imalat sanayi
iiretimindeki yiizde 3.4 oraninda daralmanin sebepleri
iizerinde durulmal.

Tiirkiye ekonomisi ilk geyrekte yiizde 2 biiyudii.

Ikinci geyrekte de yiizde 2'nin biraz altinda biiyiime
performansi bekliyorum. Olumsuz beklentilere ragmen,
2025 yilini yiizde 3 civarinda biiyiime ile tamamlayabiliriz.
Giinki Turkiye'de, agiklanan resmi rakamlarin iizerinde
bir niifus var. Kayit disinda kalan niifusun ekonomiye
katkilari tam olarak bilinmiyor. Dolayisiyla, ekonomik
biiyiimeye iligkin menfi yéndeki tahminler, olumluya
cevriliyar.

Ote yandan TCMB, 19 Haziran'da yapilacak PPK
toplantisinda pozitif mesaj vermek igin politika faiz
oranini 100 baz puan indirimle ylizde 45’e diigirebilir.
Hatirlanacadj iizere enflasyon Mayis'ta yillik yiizde 35.41

bolgelerde, ihracatin ithalat karsilama orani ylizde 163’¢ ulast.
Bu oran, gecen yilin ayni dénemine kiyasla 33 puanlik bir arti-
sa isaret etti. En fazla ihracat yapan bolge ise
288 milyon dolarla Ege Serbest Bolgesi oldu.
2025 yihmin ilk bes ayinda serbest bolgelerden
yapilan toplam ihracat yillik bazda yiizde 3.9
artarak 5.25 milyar dolara ¢ikti, Bu degerle
birlikte serbest bolgeler, Ocak-Mayis done-
minde de tiim zamanlarin en yiiksek ihracat
seviyesine ulasti.

“KiRA ENFLASYONU HALEN YUKSEK"

Ekonomi Koordinasyon Kurulu’nun (EKK) 2025 yili dér-
diincii toplantist Cumhurbaskani Yardimeist Cevdet Yilmaz
baskanh@inda gecen hafta gerceklestirildi. Aciklamaya gore;
EKK’da, kiiresel ticarette artan belirsizlikler ve korumaciligin
ekonomiye etkilerini azaltmak, dijital ve yesil dontsim, tedarik
zincirlerindeki veniden yapilanma ve bélgesel ticaret egilimle-
rinden olusan firsatlan degerlendirmek amaciyla, ihracatta re-
kabet giictind artiracak politikalar ve tedbir 6nerileri gorisiildi.
Is arayanlarin uygun islere yonlendirilmesi ve gecici is iliskile-
ri kurulmasimi saglayan ozel istihdam biirolarinin meveut du-
rumu gozden gegirildi. Kira ve konut fiyatlarindaki gelismeler
ile konut arzini artirmaya yonelik atilacak adimlar ve izlenecek
politikalar degerlendirildi. Talepteki dengelenme ve enflasyon
beklentilerindeki iyilesmeyle kademeli olarak azalan kira enf-
lasyonunun halen istenilen seviyede olmadigina isaret edilen
aciklamada, éniimizdeki donemde konut arz ve talebinin den-
gelenmesi ve dezenflasyon siirecinin devam etmesiyle kira enf-
lasyonundaki yavaslamanin siirmesinin beklendigi vurguland:.

TCMB'NIN FAiZ KARARI BEKLENIYOR

Bu hafta gozler, 19 Haziran'daki Para Politikas1 Kuru-
lu (PPK) toplanuisinda olacak. Bilindigi tizere TCMB, 17 Ni-
san’daki PPK toplantisinda, politika faizi olan bir hafta vadeli
repo ihale faiz oramim yiizde 42.5’ten yiizde 46'ya yiikseltilme-
sine karar vermisti. Kurul ayrica, Merkez Bankasi gecelik va-
dede borg verme faiz oranini yiizde 46’dan yiizde 49'a, gecelik
vadede borglanma faiz oramim ise yiizde 41°den yiizde 44.5'¢
yiikseltmisti. Ahlatcr Portfdy Genel Midiiri Tonguc Erbas,

\ olarak belirlendi. Politika faizi

yiizde 46, Merkez Bankasi gecelik

vadede borg¢ verme faiz orani

ise yiizde 49. Cok fazla bir reel

getiri var burada. Bu arada TCMB

yiizde 49 gecelik borglanma faizi

yerine yiizde 46 politika faizinden

borg vermeyi artirdi. Merkez

Bankasi'nin bunlari dikkate alarak,

bu haftaki PPK toplantisina hazirlik

yaptigin diisiiniiyorum. Haziran'da

da enflasyonun beklentilerin altinda
gerceklesmesini, yillik enflasyonun

gerilemesini bekliyorum. Dolayisiyla

TCMB'nin 24 Temmuz'daki PPK

toplantisinda da en az 100 baz puan indirime gitmesi
gerekir diye diisiiniiyorum, aksi halde enflasyon ile ilgili
olumsuz beklentilere sebep olabilir.

19 Haziran'daki PPK toplantisinda politika faizinde degisikli-
ge gidilmesini beklemediklerini belirterek, pivasada genel bek-
lentinin de bu yonde oldugunu vurguladi. Ton-
gue, “TCMB, dnce haftahk fonlama oran yiizde
46 olarak fonlamaya gecerek, belki alt-tist bandi
tekrar 1.5 puan olacak sekilde giincellemeye gi-
debilir. ilk faiz indirimi Temmuz toplantisinda
olabilir. Eger Haziran'da alt-iist bantta degisikli-
ge gidilmezse, Temmuz'da 350 baz puanla indi-
rim siirecine baslayabilir. TCMB’nin enflasyonda
yilsonu igin yiizde 24 tahmini tutturmasi zor goziikiiyor ama Gst
bant icinde (yiizde 27-29) kalinabilir” dedi.

3. Goz Damsmanhk CEO’su Hikmet Baydar ise indirim bek-
lentilerinin dne ¢ekildigi goriisiinde. TCMB'nin Nisan'da olaga-
niistii para ¢ikist nedeniyle faizleri 350 baz puan artirarak yiizde
46 seviyesine ¢ektigini ammsatan Baydar, “O giinden bugiine
kur oynakligi nedeniyle enflasyonda korkulan olmadigi gibi ak-
sine enflasyon diismeye devam etti. Doviz ¢ikisi bitti ve TCMB
rezervleri tekrar artmaya basladi. Bu nedenle piyasada faiz indi-
rim beklentisi olusmaya basladi ve “Temmuz’da faiz indirir’ di-
siincesi one cekildi. Haziran'da faiz indirimi olabilir beklentisi
artt1” diye konustu.

Sanayi tiretim endeksi yillik ylizde 3.3 artti

Sanayi Uretim endeksi Aylik Yillik
degisim oranlari (%), Nisan 2025 ded. (%) deg. (%)
Toplam sanayi -31 33
Madencilik ve tas ocakeihig -2,5 13
imalat sanayi -34 3,0
Elektrik, gaz, buhar 0.2 8,8
Ara mall -07 17
Dayanikl tilketim mal -04 -5,4
Dayaniksiz titketim mali -30 24
Enerji 10,4
Sermaye mali 6,4
Dusuk teknoloji 16
Orta-distik teknoloji 39
Orta-yuksek teknolgji 4,3
Yilksek teknolgji -3,0

Kaynak: TUiK
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