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Gozler TCMB nin faiz karannda

Tiirkiye’nin cari islemler hesabr mayista 1.46 milyar dolar acikla son yedi ayin en
diisiik seviyesini gordii. Haziranda konut satislart yiizde 15.8 artisla 129 bin 979°a
ulasti. Giozler bu hafta Merkez Bankast'min alacag faiz kararina cevrildi.

TURKIYE'NIN cari islemler hesabi mayista 1 milyar 459 mil-
yon dolar acik ile son yedi aym en diisiik scviyesinde gergeklesti.
Cari denge, yillin ilk bes ayinda yillik yiizde 29.3 artigla 30 milyar
679 milyon dolara yiiksclirken, yilliklandimlmg verilere gore cari
actk mayista 354 milyon dolar artisla 37 milyar 287 milyon dolar
oldu. Tiirkiye Cumhurivet Merkez Bankasi (TCMB) verilerine
gére, mayista ddemeler dengesi tammli dis ticaret acigr 4 milyar
340 milyon dolar olarak gerceklesti. Hizmetler dengesi kaynakh
net girisler mayista 5.2 milyar dolar olurken,
bu kalem altinda tasimacihk hizmetleri ve se-
yahat kaleminden kaynaklanan net gelirler
sirasiyla 2.24 milyar dolar ve 3.81 milyar do-
lar olarak kaydedildi. Mayista dogrudan yati-
rimlar kaynakli net cikiglar 455 milyon dolar
diizeyinde gerceklesirken, portfoy vatirimlan
3 milyar 69 milyon dolar tutarinda net ¢ikis
kaydetti, Yurt disindan kredi kullammlarinda
bu ay bankalar ve diger sektorler sirasiyla 2
milyar 653 milyon dolar ve 755 milyon dolar net kullanim ger-
ceklestirmisken, genel hitkiimet 180 milyon dolari net geri dde-
me yapt. Resmi rezervlerde mayista 3.3 milyar dolar net azalig
oldu.

Yilliklandirilmis verilere gore, mayista 6demeler dengesi ta-
mimh dis ticaret dengesi 74.4 milyar dolar acik verdi. Mayis ayi

villiklandinlmus cari a¢i@in finansmanina net dogrudan yatirm-

lar 1.8, net portfoy yatimmlan 5.3, krediler 46.7 ve ticari krediler
0.2 milyar dolar katki verdi. Merkez Bankasi déviz cinsinden net
rezerv azalisi 32.3 milyar dolar oldu. Ote yandan, net hata nok-
san kaleminde kaynagr belirsiz para cikigt ise mayista 77 milyon

Haziran

Konut satis sayisi, Haziran 2026 2026 | 2025
Satis sekline gdre toplam satis 129.979 112.196
ilk el satig 43406 | 35.267
ikinci el satig B6.573 | 76.929
ipotekli satis 25.993 | 15101
Diger satis 103.986 97.095

Haziranda konut satisi yillik yiizde 15.8 artti

dolar, ocak-mayis doneminde 18.5 milyar dolar diizeyinde ger-
ceklesti.

KONUT SATISLARI ARTTI

Tiirkiye genelinde haziranda yillik yuzde 15.8 artisla 129 bin
979 konut, villik yiizde 19.2 artisla 16 bin 565 is yeri satildi. Tar-
kiye Istatistik Kurumu (TUIK) verilerine gore. haziranda ilk el
konut satist villhik yiizde 23.1 artarak 43 bin 406, ikinci el konut
satist villik yiizde 2.5 arusla 86 bin 573
oldu. Toplam konut satislart icinde ilk el
konut satislarmin pay yiizde 33.4, ikin-
ci ¢l konut satislarinuin payr yiizde 66.6
olarak hesaplandi. Ipotekli konut satis-
lar1 haziranda yillik yizde 72.1 artarak
25 bin 993, diger konut satislan yiizde
7.1 artarak 103 bin 986 oldu. Toplam
konut satislar icinde ipotekli satislarin
pay: yiizde 20 diger satislarin pay yizde
80 olarak kaydedildi. Yilin ilk yarisinda Tirkiye genclinde yilhk
yiizde 3.1 azahisla 699 bin 516 konut, yillik yiizde 5.3 azalisla 85
bin 528 is yeri satisit gerceklesti. Ocak-haziran doneminde yilhk
bazda ilk el konut satisi yiizde 0.8 artisla 221 bin 487, ipotekli
konut satisi yiizde 32.2 artisla 142 bin 794 oldu.

Haziranda yabancilara yapilan konut satist yillik yiizde 20.1 ar-:
tarak 2 bin 15, ocak-haziran déneminde yiizde 9.2 azalarak 9 bin
83 olarak gerceklesti.

Bu arada gecen hafta insaat dretim verileri de acikland
TUIK verilerine gore, ingaat iirctimi mayista ayhk yiizde 0.4, yil-
Ik ytzde 3 azaldi.

Ocak-Haziran

| Degisim (%) 2026 2025  Degisim (%)
15,8 699,516 721.828 -31
231 221487 219661 08
12,5 478.029 502.167 -4.8
72,1 142794  107.984 32,2
71 556.722 613.844 -93

Haziranda is yeri satisi yillik ylizde 19.2 artti

_Haziran

is yeri satis sayisi, Haziran 2026 2026 | 2025

Satis sekline gdre toplam satig 16.565 13.896

Ik el satis 5.126 3.918

Ikinci el satig 11439 | 9.978

Ipotekli satis 745 | 399
Diger satis 15.820 |

Kaynak: TUIK

13497 |

Ocak-Haziran

| Degisim (%) 2026 2025  Degisim (%)
19,2 B85.528 90.306 -53
30,8 23.894 24.011 -0,5
14,6 61.634 66.295 -7,0
86,7 4.005 2.404 66,6
172 B1523 87902 -73
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“Orta vadede dis dengeye iliskin kirilganhklar var”

Mayis 2026 cari denge verisi kisa vadede iyilesme

algisi yaratsa da, haziran ayina iligkin 6ncii dis

ticaret verileri bu gériiniimiin gecici bir rahatlama
olabilecegine isaret ediyor. Bu durum, orta vadede dis
dengeye iliskin kirilganhklarin stirdiiglinii gésteriyor.
ihracattaki sinirh artis, ithalattaki gerileme ve
cekirdek dis ticaret dengesindeki toparlanma, ig
talepteki dengelenme siirecinin dis dengeye kismen
destek verdigini gésteriyor. Diger taraftan turizm
gelirlerindeki ivme kaybi, hizmetler dengesinin cari agigi
telafi edici katkisini nceki dénemlere kiyasla sinirliyor.
Cari acigin finansmaninda dogrudan yatirimlarin

zayif, portfdy hareketlerinin ise dalgal seyretmesi
finansman kalitesine iliskin soru isaretlerini canl
tutuyor. Bu nedenle yilkiin nemli dlgiide krediler ve
rezervler lizerinden tasindigi bir gériinim Gne gikarken,
mayis ayinda rezervlerde goriilen yaklasik 3.3 milyar
dolarhk azalis bu tabloyu destekliyor. Bu cercevede
oniimiizdeki hafta aciklanacak TCMB faiz karari da
dnemli olacak. Piyasa beklentilerine paralel olarak

TCMB ise gecen halta konut fiyat endeksi ve yeni kiraci kira
endeksi verilerini acikladi. Buna gore, Tiirkiye'deki konutlarin
kalite etkisinden armdinlmis fivat degisimlerini izlemek ama-
ciyla hesaplanan konut fiyat endeksi (KFE), 2026 yili haziranda
yillik yiizde 2 artarak 231.5 seviyesinde gerceklesti. Haziranda
yillik nominal yiizde 24.5 artan KFE, aym donemde reel olarak
viizde 5.8 azals gosterdi. Haziranda bir dnceki ava gore yiizde
2.3 oramnda artan yeni kiracr kira endeksi (YKKE), yillik bazda
nominal olarak ylizde 29.2 artty, reel olarak ise yilzde 2.2 azaldi,

TOPLAM CIRO YILLIK YUZDE 32.9 ARTTI

TUIK verilerine gore. sanayi, insaat, ticaret ve hizmet sektor-
leri toplaminda ciro endeksi mayista aylik yizde 3.1, vilhk yiizde
32.9 arttr. Toplam cironun alt detaylarina bakildiginda mayista
sanayi sektori ciro endeksi ayhk yiizde 2.5, yillik ylizde 36.6, in-
saat ciro endeksi ayhk yizde 5.6, yillik yiizde 23, ticaret ciro en-
deksi ayhik yiizde 3, yillik ylizde 31.8, hizmet ciro endeksi ayhk
yiizde 3.6, yillik vilzde 34.8 artis gosterdi.

TUIK verilerine gore, ticaret satis hacmi mayista aylik yiizde
0.7 artty, yilhk yiizde 1.4 azaldi. Perakende ticaret satis hacminin

politika faizinin ylizde 37

seviyesinde sabit tutulmasi,

para politikasindaki siki

durusun korunmasi agisindan

dnemli gorilliiyor. Ancak es

zamanh devreye alinan mali

ve kredi destekleri, liretim ve

ihracati desteklemeyi amaglasa

da kisa vadede ithal girdi

talebini artirarak cari denge

tizerindeki baskiyi sinirl da olsa

yiikseltebilir. Enerji fiyatlarinin

yiiksek seyrini korumasi ve

ic talebi destekleyen kredi

paketlerinin ithalati canh tutmasi halinde, yil sonunda
cari agigin GSYH'nin yiizde 3-3.2 diizeyine yaklagsmasi
olasi goriiniiyor. Bu gériiniim, bliyiime hedefleri ile dig
finansman dengesi arasindaki hassas iliskinin ekonomi
yonetiminin 6niimiizdeki dénemde de temel politika
basliklarindan biri clmaya devam edecegine isaret ediyor.

ayhk yiizde 2.4, yillik yizde 13.7 artis gosterdigi mayista, toptan
ticaret hacminde ise aylik yiizde 0.6, yillik yiizde 7.8 azahi§ yasan-
di. Hatirlanacag tizere 6neeki hafta sanayi tiretim endeksi veri-
leri de aciklanmisti, TUTK verilerine gore sanayi tiretim endeksi
ayhk yiizde 2.9 gerilerken, yillik bazda degisim gostermemisti.

TOBB ETU Ogretim Uyesi Dr. Cahit Sénmez, ciro ve ticaret
satig hacmi verilerinin, ekonomide nominal faalivetlerin giicli
kaldhgini gosterdigini vurguladi. Reel tarafta daha secici ve ya-
vaslayan bir goriintm olustuguna isaret eden Sonmez, “Ancak
sanayi Gretimi tarafinda mayista tiretimin ayhk yizde 2.9 geri-
lemesi, tiretim cephesinde bir momentum kaybinin oldugunu
gosteriyor. Parcalan yan yana getirdigimizde; ekonomide ciro
artiglarinin devam ettigi, buna karsin reel tretim ve satis hacmi
tarafinda siki finansal kosullarin ve talepteki yavaslamanin etki-
lerinin belirginlestigi gézlemlivoruz™ dedi.

1 TRILYON LiRALIK YENi FINANSMAN PAKETI

Uretimin yavaslamamasi, sanayinin rekabet ghcinin ko-
runmasi ve ihracatin artinlmasi icin atilan adimlara bir veni-
si daha cklenivor. Yatinm Taahhitliic Avans Kredisi (YTAK)

Prof. Dr. Burak ARZOVA / Marmara Universitesi Ogretim Uyesi

“Sermaye cikisi var”

Finansman kaynaklarina bakildiginda
dogrudan yabanci yatirimlarin neredeyse
'yok' derecesine geldigini gériiyoruz. Bence
en tehlikeli kisimlardan biri bu. Portfoy
giriglerinin, sermaye hareketlerinin ¢ok yiiksek
olmadigi bir Gdemeler dengesi bilancosuyla
karsi karsiyayiz. Ayrica, Tiirkiye'den ciddi bir
sermaye ¢ikisi sz konusu. Verilere gére, yurt
ici yerlesiklerin yurt diginda yapti§i dogrudan
yatirimlarin yabancilarin Tiirkiye'de yaptig
dogrudan yatirimlarin neredeyse ii¢ katina
yiikseldigi goriiliiyor. 23 Temmuz’da Para
Politikasi Kurulu (PPK) toplantisi var. TCMB
Baskani Fatih Karahan'in yaptigi sunumlardan
yola gikarak, ben bu toplantida bir degigiklik

beklemiyorum. TCMB, enflasyondaki
gelismeleri takip etmek isteyecek gibi
gdriinliyor. Temmuz ayi enflasyonu,
yonetilen ve yonlendirilen fiyat artiglar,
memur, emekli zammi artiglarinin da
etkisiyle mayis, haziran ayi enflasyonlari
gibi diisiik cikmayacak. Ayrica
mevsimsellik etkisi tarimda yavas yavas
kaybolmaya basladi. Tarim riinlerinde
Tiirkiye enflasyon anlaminda en yiiksek
ikinci tlke. O nedenle tarimsal iiretim,
emtia ve bunlarin getirmis oldugu yiikler
hem islenmis gida hem de islenmemis
gidada Turkiye acisindan hala olumsuz bir
sonug olmaya devam ediyor.
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Dr. Cahit SONMEZ / TOBB ETU Ogretim Uyesi

“Yapisal reformlar hizlandiriimali”

Cari islemler hesabi mayista, 4 milyar dolar iizerindeki dis
ticaret aciginin etkisiyle yaklasik 1.46 milyar dolar agik
verdi ki bu da yilliklandirilmis olarak 37.3 milyar dolara
geliyor. Enerji ve altini arindirdigimizda ise genellikle alisa
geldigimiz gibi acik fazlaya doniisiiyor. Buradan yapmamiz
gereken cikarim sudur; yenilenebilir enerji gibi alternatif
kanallardaki yapisal reformlar hizlandirilmal ve sonucta
enerjide disa bagimlilik azaltiimali. Diger dikkat ceken
nokta ise belli oranda ic talebin ithalat kanaliyla yarattigi
baski. Finansman tarafinda bir stiredir alisageldigimiz
resim yine karsimiza gikiyor. Dogrudan yatirimlar

cari acigin finansmanina sinirh katki veriyor. Buna

karsin portfiy hareketlerinde oynaklik devam ediyor.
Sermaye hareketlerindeki bu gelismeler sonucunda
dogal olarak rezervlerde azalis gerceklesiyor. Net hata
noksan kaleminin mayista sinirh kalmasi olumlu olmakla
birlikte, 6nceki aylardaki yiiksek cikislar nedeniyle dis
finansman kalitesi kritik rol oynuyor. Beklentilerimizi

Programi'min kapsami ve bitcesi genisletiliyor. Aciklama ka-
bine toplantisimn ardindan  Cumhurbagkam Recep Tayyip
Erdogan’dan geldi. Erdogan, kriterlerinin Sanayi ve Teknoloji
Bakanh@ tarafindan ilan edilecek yeni uygulama icin program
biitcesinin 750 milyar liraya cikarildigin
sovledi. Sanayicilerin sadece yeni yatirimlar
icin degil, isletme sermayesi noktasinda da
uygun kosullu finansmana crisim imkanini ¢
giiclendirdiklerini vurgulayan Erdogan, ha-
yata gecirdikleri yeni finansman programi
ile 250 milyar liralik uygun kosullu bir kredi
paketini daha imalat sanayinin istifadesine
sunduklarint kaydetti. Erdogan, “Program
paydasi bankalardan piyasa kosullarindan
daha cazip olan 6 ay anapara demesiz 36 aya kadar vadeli kre-
dilerden 12 puanlik maliyetini hitkiimet olarak biz karsihyoruz.
Bu iki program sayesinde imalat sanayi icin toplam 1 trilyon lira-
lik uvgun kosullu kredinin éniind agnus oluyoruz” diye konustu.

“YATIRIM iSTAHINI ARTIRIR"
Imalat sanayini giclendirmeye yonelik paket is dinyasinda
heyecan yaratti, Ankara Ticaret Odasi Yonetim Kurulu Bas-

sekillendiren bazi faktorler

var. Enerji fiyatlari, Avrupa’nin

ihracat talebi, turizm gelirleri,

i¢ talebin soguma hizi ve TL'de

reel degerlenmenin ihracat

tizerindeki etkisi olacaktir. 23

Temmuz'daki PPK toplantisinda

cok biiyik olasilikla politika

faizi ylizde 37 seviyesinde sabit

tutulacak. Aslinda haziran

ayinda gelen enflasyon verileri

faiz indirimi icin alan agcmis gibi

gdriinilyor. Ancak TCMB'nin

uzunca siiredir yiizde 40 orandan gecelik fonlama
yaptigini ve buna ragmen son iki toplantida politika
faiz oranini yiizde 37'den yiizde 40'a gcikarmadigini
dikkate aldigimizda enflasyonun actigi alani PPK’'nin bu
toplantida degerlendirmeyecedini sdyleyebiliriz.

kani Giirsel Baran, bu desteklerin reel sektoriin izerindeki fi-
nansman yikiini hafifletecegine, yatinm istahin artiracagina
ve ekonomik biiyiimeye katki sunacagina inandiklarim vurgu-
ladi, Ankara Sanayi Odas: Yonetim Kurulu Baskam Seyit Ar-
dig ise, desteklerin, tiretimin, yatirimin, is-
tihdamin ve ihracatin devamhhg acisindan
sanayicive énemli bir nefes aldiracagim dile
¥ getirdi. Istanbul Sanayi Odast Yonetim Ku-
rulu Baskan Erdal Baligivan da, soz konusu
kararin yalnizca bir finansman destegi degil,
Tiirkiye'nin tiretim giiciine, yatnm firetici-
sine, istihdamina ve ihracat kapasitesine ve-
rilen giiclii bir sahiplenme mesaji oldugunu
ifade etti.

TOBB ETU Ogretim Uyesi Dr. Sonmez, siki para politika-
larinm uygulanma siiresi uzadikca reel kesimin daha da fazla
zorluk yasamaya basladigina isaret ederek. dolayisiyla bu siiregte
reel sektoriin desteklenmesinin hayati dnem tasidigini vurguladi,
Sinmez’e gbre, sanayive yonelik agiklanan kredi paketi, dzellikle
yatirim, kapasite artisi, teknolojik déniisiim ve iiretim siirekliligi
acisindan oldukca zor durumda bulunan reel sektor icin destek-
levici bir adim olarak gériilebilir.

Prof. Dr. Harun TANRIVERMIS /Ankara Universitesi Uygulamali Bilimler Fakiiltesi Gayrimenkul Geligtirme ve Yonetimi Boliimii Baskani

“Yeni konut iiretimi talebi karsilayacak dlciide canlanmadi”

Haziran ayinda 129 bin 979 konut: satildi. ilk bakista yiizde
16’k yillik artis dikkat ¢ekiyor. Ancak bu rakami tek
basina okumak yaniltici olabilir. 2025’te Kurban Bayrami
haziran ayina, 2026'da ise mayis ayina denk geldi. Takvim
etkisini dikkate aldigimizda bu nedenle tablo degisebiliyor.
Nitekim yilin ilk alti ayinda toplam konut satisi 699 bin
516'ya gerilerken, gecen yilin ayni dineminde bu sayi

721 bin 828'di. Yani piyasada yaklasik yiizde 3'liik bir
daralma stz konusu. Daha 6nemlisi ise satiglarin bilesimi.
Satislarin iicte ikisi ikinci el konutlardan olusuyor. ilk el
satiglarin pay: yiizde 31.7 ile gecen yilin hafif lizerinde olsa
da hala diisiik seviyede. Bu durum, yeni konut tiretiminin
talebi karsilayacak dlgiide canlanamadigini gdsteriyor.
Uretim verileri de ayni hikayeyi anlatiyor. Takvim
etkisinden arindirilmis ingaat liretim endeksi mayista
yillik yiizde 3 gerilerken, bina insaatindaki daralma yiizde
4.5'e ulasti. Buna karsilik bina disi altyapi yatirimlari
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yiizde 6.2 artti. Ote yandan

insaat maliyetleri ylikselmeye

devam ediyor. Yillik maliyet artisi

yiizde 29.8'e ulasirken, isgilik

maliyetlerindeki ylizde 32'lik artis

malzeme fiyatlarinin da dniine

gecmis durumda. Nitelikli isgiiciine

erisimde yasanan sikinti, maliyet

baskisini artiriyor. Bugtiniin

yavaslayan iiretimi, aslinda

2027 ve 2028'in konut arzini

sekillendirecek. Eger yeni projeler

yeterince baglamazsa, birkag yil i

sonra yeniden arz yetersizligi

ve fiyat artiglarini konusabiliriz. Bu nedenle bugtiniin
verileri yalmizca mevcut piyasanin degil, gelecegin konut
dengesinin de habercisi niteliginde.
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Savasa donus,
kiiresel enflasyonu tetikleyecek

@
ran savasinda ateskes ve
barnis gorismeleri  yeni
bir kriz ile yerini bir kez
daha catisma ve gerilime
birakti. ABD ile iran arasin- 34
daki ateskes sona ererken,
Hiarmiz Bogazi'mn gemi 3
trafigine kapatilimasiyla pet-
rol fiyatlan yeniden yikse- 3
lise gecti. Kiresel stratejik
rezervlerin sonuna yaklasilir- 23
ken, kisa vadede bir ateskes
ve bans ihtimali hayata gegi- 2%

36 3505

33,29

rilmezse, kiresel bir enflas- 24,45
yon dalgasinin tim dinyayi
24,19

sarsmas! kaginilmaz olacak.
Tum bu gelismeler isiginda 220 Lo b b g g
Tirkiye'nin enflasyonla mii- R E, & & B

£ 8
cadele performansina ba- o @

.x; 5 L

kacak olursak, Haziran 2026
dénemine iliskin aciklanan
veriler, enerji ve gidadan gelen olumlu
sinyallere ragmen fiyatlama davranisla-
rindaki katiigin sturdiigine isaret ediyor.
Buna bir de yeniden ylikselen savas teh-

Kaynak: TUIK )

)

nruhk"

Ocak

didini ekledigimizde, onimuzdeki aylar

icin tablo pek parlak degil.

AYLIK ENFLASYON YUZDE ViN (Gl ve Aol sk ?’
ALTINI GORDU

Turkiye Istatistik Kurumu (TUIK) hazi-
ran ayi enflasyon verilerini acikladi. Buna
gore, Tuketici fiyat endeksi (TUFE) aylik
yizde 0,99 oraninda artis gdsterirken,
yillik enflasyon ylzde 32,11 oldu. Ekono-
mistlerin beklentisi haziran ayinda TU-
FE'nin ylzde 1,04 oraninda artmasi, yillik
bazda ise ylzde 32,17 seviyesine gerile-
yecedi yonindeydi. TUFE, mayis ayinda
yizde 1,71 artis gostermisti. Enflasyon
Arastirma Grubu (ENAG) tarafindan he-
saplanan E-TUFE ise Haziran 2026 déneminde ylizde 1,94
oraninda artti. ETUFE'nin son 12 aylik artis oraninin ise yiiz-
de 51,49 olarak gergeklestigi belirtildi.

Yurt Ici Uretici Fiyat Endeksi (2003=100) ise 2026 yil
Haziran ayinda bir dnceki aya gore ylzde 1,80 artig, bir én-
ceki yilin aralik ayina gére yuzde 16,09 artis, bir dnceki yilin
ayni ayina gére yuzde 28,09 artis ve 12 aylik ortalamalara

22 Ekonomist 19 Temumuz 2026

;;‘?; W‘f’%iﬁ‘ﬁ’!%ﬁ]ﬁsi%

~ SON 1YILDA TUFE VE UI_:E)GURUNUMU

e TifE a0 iiFe

30,87

Subat
Mart
HNisan

AT
iR
(b

ANA HARCAMA GRUPLARININ
_YILLIK FIYAT DEGISIMI
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28,59

gére ylzde 27,26 artig gos-
terdi.

EN YUKSEK ARTIS EGITIM
VE KONUTTA

En yiiksek agirhga sahip
(¢ ana harcama grubunun
yillik degisimleri; gida ve
alkolstiz iceceklerde ylz-
de 35,45 artis, ulastirmada
yiizde 3115 artis ve konut,
su, elektrik, gaz ve diger
yakitlarda yizde 45,14 artis
olarak gergeklesti. Son bir
yilda fiyati en gok artan har-
cama gruplari ise ylzde 46,1
ile egitim ve yuzde 45] ile
konut oldu. En ylksek agir-
liga sahip l¢ ana harcama
grubunun aylk degisimleri;
gida ve alkolsUz icecekler-
de yiizde 0,17 artis, ulastirmada yiizde
0,05 azalis ve konut, su, elektrik, gaz ve
diger yakitlarda ylzde 2,30 artis olarak
gerceklesti. iigili ana gruplarin aylik de-
gisime olan katkilar ise gida ve alkolsiiz
iceceklerde 0,04, ulastirmada -0,01 ve
konutta 0,27 ylzde puan oldu. Endekste
kapsanan 174 alt siniftan (Amaca Gore
Bireysel Tuketim = Siniflamasi-COICOP
2018 5'li Diizey) 2026 yili Haziram ayi
itibariyla, 26 alt simifin endeksinde dists
gerceklesirken, 10 alt sinifin endeksinde
dedisim olmad. 138 alt sinifin endeksin-
deise artis gerceklesti.

Moyss
Haziran
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Cari acigin seyrini ‘Hiirmuz’ belirleyecek

trmiz  Bogazi'min

trafige  kapatiimas

ile petrol fiyatlari son

bir haftada ylzde
12'ye yakin artis kaydetti. Brent
petrol 85 dolarin lizerine ¢ikar-
ken, piyasa oyunculari petrol-
de 100 dolar ve Ustl senaryo-
larina geri déndi. Bu durum,
Trkiye'nin cari acik faturasini
da ciddi oranda kabartacak.
Bilindigi gibi TCMB hesapla-
malarina gére petrol fiyatlarin-
daki her 10 dolarlik artis, takip
eden 12 aylk cari acikta 2,6
milyar dolarlik yikselise neden
oluyor. Son OVP'de 2026'da
ortalama 65 dolar seviyesinde
ongdriilen petrol fiyatlan yuka-
r tirmandikca, Turkiye'nin cari

acid da yillik 50 milyar dolar seviyelerine dogru tirmaniyor.
Tiirkive Cumbhuriyet Merkez Bankasinca (TCMB) acik-
lanan son édemeler dengesi verilerine gore, mayis ayinda
cari islemler hesabi 1 milyar 459 milyon dolan agik, altin ve
enerji harig cari islemler hesabi ise 3 milyar 626 milyon dolar

SON 12 AYDA CARI DENGENIN GORUNUMU
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Kaynak: TCM8 "

fazla verdi. Odemeler denge-
si tanimli dis ticaret acigi ise 4
milyar 340 milyon dolar olarak
gergeklesti. Yilliklandiriimis ve-
rilere gbre, mayis ayinda cari
acik yaklasik 37,3 milyar dolar
olurken, odemeler dengesi
tanimh dis ticaret dengesi de
74 4 milyar dolar agik verdi.

YURT DI§I YATIRIMLARI
Yilliklandirlmis cari aqigin
finansmanina mayis itibariyla
net dogrudan yatinmlar 1,8 mil-
yar dolar, net portfoy yatinmlan
5,3 milyar dolar, krediler 46,7
milyar dolar ve ticari krediler
200 milyon dolar katki saglar-
ken, net efektif ve mevduatlar
18,8 milyar dolar negatif yénli

etki yapti. Mayista dogrudan yatinmlar kaynakli net gikislar
455 milyon dolar olarak kaydedildi. Yurt disi yerlesiklerin Tar-
kiye'ye yaptigi dogrudan yatinmlar 296 milyon dolar artar-
ken, yurt ici yerlesiklerin yurt disindaki dogrudan yatinmilan
da 751 milyon dolar yiikseldi.

Kredi destegi uretimi canlandiracak ni?

Grkiye'de sanayi ure-
timine iliskin sorunlar,
ekonominin gelecegi
acisindan kritik dnem
tasiyor. Uretim ve ihracatin bel
kemigi olan imalat SaRayiRdeki
durgunluk, hiikiimetin “Yatinm
Taahhitli Avans Kredi Progra-
mi” ile son acikladigi 1 trilyon
TUlik kredi destek paketli ile
asilimaya calisilacak. Son veri-
ler, aylik bazda disen sanayi
Uretimine iliskin yeni énlemleri
de glindeme getirebilir.
Tirkiye istatistik  Kuru-
munun (TUIK) agikladig veri-
lere gore, sanayi tretimi 2026
yil mayis ayinda gecen yilin
ayni ayina gore degisim gos-
termezken, aylik bazda ylzde

2.9 geriledi. Alt sektorler incelendiginde, madencilik ve tas
ocakellign sektdrl endeksi yillik bazda yizde 5 azalirken,

SON 1 YILDA SANAYI URETiM

Kaynak: TUIK

imalat sanayi sektori endeksi
yuzde 0,3, elektrik, gaz, bu-
har ve iklimlendirme uretimi
ile dagitimi sektorl endeksi
ise ylzde 1 artti. Alt sektorler
bazinda ise madencilik ve tas
ocakeihidn sektéri endeksi ay-
ik bazda yizde 1,5 artarken,
imalat sanayi sektor( endeksi
ylzde 3,3, elektrik, gaz, buhar
ve iklimlendirme Gretimi ile
dagitimi sektori endeksi ylz-
de 0,9 geriledi.

DARALMA 27°'NCi AYDA
Ote yandan ekonomik bii-
yumenin oncu gostergesi olan
ISO Tirkiye imalat PMI, hazi-
randa 471'e gerileyerek imalat
sektdriindeki faalivet kosulla-

rinda belirgin bir yavaslamaya isaret etti. Boylece sektordeki
daralma egilimi Ust Uste 27°nci aya tasind.
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Revizyon 13 Temmuz
paketlyle bagladi

13 Temmuz paketi, Simgek programmnmn terk edilmesi ya

da genel bir parasal gevseme degil. Politika faizi yiiksek
tutulmaya, kredi geniglemesi smirlandinlmaya ve i¢ talep
baskilanmaya devam ederken, sanayi sermayesine segici

ve kamu destekli bir finansman kanal agiliyor. Kisacasi,
revizyon basladi. Ancak emek lehine degil, iktidar blokunun
i¢ dengelerini yeniden kurmak iizere.

A
Umit Akeay
wenitakcay@wr-berinde

28 Haziran’daki “revizyon tartigmas1”
baghkh yazida, $imsek programina
karg1 ozellikle iktidar blokunun iginden
gelen elegtirilere ragmen, programda
bir geri doniigten ¢ok, belitli sektrlere
kredi kolaylig1 saglayan sinirh ve segici
miidahalelerin giindeme gelecegini be-
lirtmigtim. Aradan iki hafta gegmeden
bu yondeki ilk kapsamli adim atild1.

Cumhurbagkam Erdogan, 13 Tem-
muz paketi ile yatinim taahhiitlii avans
kredi (YTAK) programinin biitgesinin
750 milyar liraya ¢ikarilacagimi ve ima-
lat sanayisine ayrica 250 milyar liralik
uygun kosullu kredi saglanacagini

‘duyurdu. Yeni krediler alti ay anapara
odemesiz ve 36 aya kadar vadeli ola-

cak. Finansman maliyetinin 12 puam
ise hiikiimet tarafindan karsilanacak.
Baylece iki programin toplam biiyiik-
liigii bir trilyon liraya ulagacak.

13 Temmuz paketi, onceki yazida ele
aldigim revizyon taleplerinin ekonomi
yonetiminde kargiliksiz kalmadigim
gosteriyor. Ancak ortaya gikan yanit,
$imsek programinin terk edilmesi ya
da genel bir parasal gevseme degil.
Politika faizi yitksek tutulmaya, kredi
genislemesi sinirlandinlmaya ve i¢
talep baskilanmaya devam ederken,
sanayi sermayesine segici ve kamu
destekli bir finansman kanal agiliyor.
Gelin detaylara bakalm.

Sanayisermayesinin
talebi 1hik buldu

13 Temmuz paketinin agiklanmasi-
nin hemen ardindan Istanbul Sanayi
Odasi (1S0) Bagkan Erdal Bahgivanin
yapugl degerlendjrme, paketin hangi
siirecin sonunda ortaya ¢iktigin agik
bigimde gosteriyor. Bahgivan, un
haziran aylndakl t;aghsml hatirlatarak,
“Ulkemiz sanayisi igin ozel ve acil bir
kredi paketine ivedilikle ihtiyag var”
dediklerini belirtti. Agiklanan paketi
ise ekonomi yénetiminin “sanayimizin
sesine verdikleri bu degerli kargihk”
olarak tanimladi.

IS0 Bagkan Bahgivan’la aynu
dogrultuda, {stanbul Ticaret Odas
Bagkan $ekib Avdagic, “Hiikiimetin
sanayicilerin beklentilerine cevap
vererek, sanayinin en énemli lokomo-
tifi olan imalat sanayisini giiclendirme
yoniindeki adumim olumlu kargiliyo-
ruz” agiklamasin: yapti. Benzer sekilde
Ankara Sanayi Odas: (ASQ) Bagkam
Seylt Ardig da 13 Temmuz paketini,

“Reel sektoriin beklentilerini dikkate
alan 6nemli adimlar” olarak niteledi.

Bu ifadeler 6nemlidir. Giinkii burada
hiikiimetin sanayiye verdigi bamt
bir destekten siz edilmiyor.
sermayesinin orgiitli temsilcileri,
kendi talepleri ile alinan karar arasinda

dogrudan bir iligki kuruyor. Bagka bir
ifadeyle 13 Temmuz paketinin, sanayi
gevrelerinin artan baslasinin sonucu
ortaya giktif belirtiliyor.

Pazarlik bitmedi

Ancak sanayi sermayesinden gelen
ilk agiklamalar, bir trilyon lirahk
paketin revizyon tartigmasini sona
erdirmedigini gosteriyor. Tam tersine,
ilk adimin atilmastyla birlikte pazarli-
#n yeni agamasi bagladi.

Kocaeli Sanayi Odas: Bagkani Ayhan
Zeytinoglu, agiklanan kredi miktarin-
dan gok kullanim kogullarinin belirle-
yici oldugunu vurguladi. Zeytinoglu'na
gore, daha 6nce YTAK i¢in ayrilan
500 milyar liralik limitin yalnizca 100
milyar lirasi kullanilabildi. Firmalarin
en az 50 milyon lira sermayeye sahip
olmasim gerektiren kogul ve puan-
lama sistemi, gok sayida isletmeyi
programin diginda birakti, Zeytinoglu
bu nedenle sermaye esiginin 20-30
milyon liraya indirilmesini ve asgari
yatirim tutarlarimin yeniden diizenlen-
mesini istedi.

Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi
(TOBBY Bakkari Rifét Hisarcikliop-
Iwnun 14 Temmuz’daki agiklamast
ise tartismay1 bir adim daha ileri
tagidh. Hisarcikhoglu 6nce ekono-

mi programina destegini yineledi.
Ardindan sahadaki temel sorunun
finansmana erigim oldugunu be-
lirterek ticari kredilerdeki biiyiime
sinirlarinin gevsetilmesini, KOBI
kredilerinde ise tamamen kaldinlma-
sinu : Hisarcikhoghur'nun ifadesiyle,
“Ticari kredilerde biiytime sinurlarinin
gevsetilmesini, KOBI kredileri i¢in ise
tamamen kaldiriimasin birlikte talep
edebiliriz.”

Bir tarafta, $imgek programinin
dsg finansman, rezerv birikimi, kur
kontrolii ve yabanai “yatinma gii-
veni” agisindan korunmasini isteyen
ekonomi yonetimi var. Diger tarafta,
programin giderek agirlagan maliyet-
lerini tagryamadigini sdyleyen sanayi
sermayesi bulunuyor. 13 Temmuz
paketi bu gerilimi yGnetmeye yonelik

adimlardan biri olarak goriilebilir.

Ancak pazarhklar siiriiyor. Oniimiiz-
deki dénemde, biiyiik sanayi girketleri
ile orta dlgekli igletmeler, teknoloji yo-
gun sektorlerle emek yogun sektorler
ve yeni yatirim yapabilecek firmalarla
mevcut iiretimini siirdiirmeye calisan
isletmeler arasinda yeni bir kaynak
paylagimi miicadelesi yaganacak.

Faizlerin genel diizeyi degistiriime-
den finansman maliyetinin 12 puani-
nuin kamu tarafindan kargilanmas, siki
para politikasinin sanayi sermayesi
iizerindeki maliyetinin bir béliimiiniin
kamuya aktaniimasi anlamina geliyor.
Bisylece yiiksek faiz rejimi korunur-
ken, destek kapsamina giren sermaye
kesimleri i¢in kamu kaynaklariyla bir
istisna yaratilacak.

Programin yonii degisti mi?

Simdilik hayrr. Yiiksek faiz politikasi,
kredi sinirlamalan, reel iicretlerin ve
i¢ talebin baskilanmasi ve reel olarak
degerlenen TL'ye dayanan cerceve
siiriiyor. Agtklanan pa](et, bu gerge-
veyi deglstlrmek yerine onun sanayi
sermayesi agisindan yaratug1 sonuglan
hafifletmeye calistyor.

Dolayisiyla remzyon, tek seferlik bir
karardan ¢ok stiregiden bir pazar-
lik bigimini aliyor. Kisa vadede, bu
pazarliklarin stirmesini bekleyebiliriz:
Programin temel manti1 korunurken
sanayi sermayesine yeni istisnalar
tannacak, kamu kaynaklariyla des-
tekler verilecek ve iktidar blokunun ig
gerilimleri yonetilmeye ¢ahsilacak.

Bu baglamda énceki yazidaki soru
halé gegerli: Kimin i¢in revizyon?

Ucretliler agisindan hayat pahaliligi
krizini hafifletecek, emeklilerin gelir
kaybin telafi edecek ya da vergi yii-
kiinii emek lehine degistirecek benzer
biiyiikliikte bir revizyon giindemde
degil. ilk somut adim, programin top-
lumsal maliyetlerini azaltmaya degil,
sanayi sermayesinin tagidigi maliyetle-
1i hafifletmeye yoneliktir.

Kisacas, revizyon bagladi. Ancak
emek lehine degil, iktidar blokunun i¢
dengelerini yeniden kurmak iizere,






