Naki BAKIR (Diinya Gazetesi): 14-21 Kasim haftasinda
sektor ortalamasinda ticari kredi faizi 0,4 puan, ihtiyac

kredisi faizi 1,9 puan yulkseldi. TCMB politika faizi ylizde
39,5’e dismusken; sanayici, is adami hala ortalama
ylzde 53,2 ile ticari kredi, tuketici de ylizde 62,9'la
ihtiyag kredisi kullanabiliyor. Mevduatin yillik ortalama
faizi bir aya kadar vadede ylzde 46,56.

Merkez Bankasi’nin faiz indirimine karsilik bankalar
ozelikle eylll ayi ile birlikte artan altina hiicum karsisinda
mevduata verdikleri ve buna bagli olarak da kredilerden
aldiklari faizleri yikseltmeye basladilar.



TL kredi faizi (Alam veri,
sektor ort., yillik basit; %)
Tarih “Ihtiyag . Tasit : Konut : Ticari
27.12.2024: 70,08: 3890 4087 59,63
31.01.2025 ;| 63,84: 41,22 40,23 57,95
28.02.2025 | 64,76 36,77 39,86: 5525
28.03.2025 | 72,45 3912 3879 60,40 :
25.04.2025 : 73,09: 43,74: 39,65 62,63
30.05.2025 ;| 73,39 44,90 4356 6151
27.06.2025 ;| 69,12 4281: 4323 61,02
2507.2025 @ 6517 4503 4190 5871
29.08.2025 | 6583 3962 3956 53,85
26.09.2025 | 6519: 39,82 38,12: 5285
17.10.2025 ;| 6559 36,30 3791: 52,55
24.10.2025 | 6560 3537 38,00: 52,87
31.10.2025 : 6504 3516 3775 53,62
07.11.2025 : 62,66: 36,62: 3778 5344
14.11.2025 : 61,03 3537: 3787 52,82
21112025 | 6292: 3511: 3770: 53,18:
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Yukaridaki Naki Bakir makalesi hakkinda notlarimiz:

1. Enflasyon beklentileri: Piyasa katilimcilari: %23,49;
reel sektor: %35,70; hanehalki: %52,24. Piyasa



anketlerinde yuksek enflasyon soyleyen bankalari
yukaridan telefonla aradiklari icin onlar resmi rakama
benzer rakamlar sdylemeye mecburlar, cok dikkate
almamak lazim. Hanehalki gergek enflasyonu yasadigi
icin dikkate deger. Dolayisi ile hanehalki enflasyon
beklentisi olan % 52 lzerindeki % 53 ticari faiz dizeyi
normal. Emir kumanda sistemi ile ne faiz diiser ne de
fiyat. Eger enflasyon beklentisinden daha disuik faiz
olursa mevduat kaybi hizlaniyor.

2. Konut ve tasit kredilerinde teminat oldugundan risk
disiuk ve ayrica kamu bankalar dusuk faiz
verdiginden ortalama faizler dusik gorintyor.

3. Zaten guven kaybi sebebiyle halk bankalardan
parasini ¢ekip altina yatiriyor. Her hafta gliven
kaybettirici yeni bir operasyon aciklaniyor. Son olarak
parasini alamayanlar sebebiyle fonlardan kacis oldu.
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TURKONFED Ydénetim Kurulu Baskani Siileyman Sénmez
(dunya.com): Uretim merkezleri yer degistiriyor. Ulkeler
kendi kendine yetme donemine giriyor. Sanayici olarak
Tarkiye'nin kalkinma yolculugunu sirtlaniyoruz. Dusuk
katma deger, dustik gelir ve disik verimlilik’ seklinde bir
kisir donguliye sikismis durumdayiz.



Buglin bazi sektorlerde tokezlesek de otomotiv, beyaz
esya ve savunma sanayisinde bolgemizin lideriyiz ve milli
gelirimizin dortte birini sanayiden elde ediyoruz. Ancak
fiyat rekabeti icinde oldugumuz Cin’de yiksek teknolojili
drun ihracatinin payi ylizde 30’a dayanmisken bu oran
bizde ylzde 3-4 seviyesinde kaliyor. Sanayide biz
uretiyoruz, kar baskasinin hanesine yaziliyor. Biz sanayi
ham maddesi satiyoruz, ihracat pazarlarimizdaki is
ortaklarimiz bunun Uzerine inovasyonu, tasarimi ve
markalasmayi ekleyerek kendi milli gelirlerine bizimkinin
katbekat fazlasini kazandiriyor.
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YENER KARADENIZ (Nasil Bir Ekonomi NBE)
Migros icra Kurulu Baskani Omer Ozgiir Tort:

e Tarim Uureticisi disuk gelir nedeniyle Uretimden
uzaklasti. Turkiye gidaya erisim ve Uretim alaninda
ciddi bir risk doneminden geciyor. Turkiye’de gidaya
erisim, Uretici karhligl, maliyet baskisi ve ithalata
bagimhlik  tablosu slrerse satacak arun
bulamayacagiz. O zaman gida da ithalat furyasinin
icinde kalacak.



e Protein 6nemli ancak 6nemli oldugu kadar da pahali.
Bitkisel protein daha uygun fiyatli ve bu nedenle de
karli degil, ithalat ise kolay. Mercimek Kanada’dan
cok kolay ve ucuz ithal edilebiliyor. ithalden daha
pahaliya gelmesine ragmen Kayseri seker ile isbirligi
halinde mercimek Uretiyoruz.

e Sifir lira maliyetli GrunG rafa getirmek 21 lira.
Uriinlerin Antalya ile istanbul arasindaki fiyat farkina
deginen Tort, “Uriin Antalya’da 5 lira, istanbul’da 35
lira. Bunun ¢ok basit bir matematigi var. Randimanli
iretim yoksa sifir maliyetli bir Griinii istanbul’da
satmanin maliyeti 21 lira.

e Bazi bahcelere giriyorum, bir bolimunin kendileri
icin aynldigini ve oraya ilag kullanmadiklarini
belirtiyorlar. Bu benim canimi ¢ok acitiyor. Bunu bana
soyluyorlar, kim bilir soylenmeyen neler var. Yalnizca
pestisit kontroline yilda 350-400 bin dolar
harciyoruz.

Koton CEO’su Bilent Sabuncu:

e Hazir giyim ihracati lc¢ yil 6nceki 21 milyar dolardan
bu yil 16—-16,5 milyar dolara gerileyecek.

Xk %k %k



ASAL Arastirma: “Tirk Ekonomisinin En Onemli Sorunu
Nedir?” sorusuna verilen cevaplar: % 22.6 Kira ve konut
fiyatinda artis, % 17 Gida fiyatlarinda artis, % 10.5
Enflasyonun ylksekligi, % 5,4 Faizlerin yiksekligi, % 5,3
Elektrik, su, aidat, dogalgaz fiyatlarinin yuksekligi, % 4,9
Ekonomi ydnetimi, % 4,2 issizlik.

Xk %k %k

is insanlarinin cok sayida toplantiya katilmalari sebebiyle
gribe yakalanma olasiliklarinin  yliksek olmasi,
zamanlarinin asiri degerli olusu ve grip sebebi ile calisma
hayatinin kesintiye ugramamasi amacli olarak grip asisi
olmalari 6nerilirdi. Asagidaki Cleveland Clinic arastirmasi
astlananlarin daha cok grip oldugunu ortaya cikartt.
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Turkiye’nin hizmet ihracatt 2024 yilinda % 11 artt ve

kiiresel siralamada Tirkiye hizmet ihracatinda 22. Sirayi
aldu.
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2028 sonrasi Nikel fiyatlari (London Metal Exchange):

NICKEL (Year average)/ NIKEL (Yil Ortalamasi)

$25.616
$21.485
$18.474
$16.808
- -

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

EVRIM KUCUK (Nasil Bir Ekonomi NBE): Elektrikli arac
bataryalarinda nikel kullanimi gegen yila oranla % 120
artti. Elektrikli ara¢ pazarindaki ivme, bataryalarda
yiksek nikelli katotlara talebi artirirken nikel
harcamalarini  rekor seviyeye vyaklastirdi. Nikel
harcamalari yilin ikinci ve uUglincl ¢eyreginde lityumu
geride birakt.



Xk %k %k

PiYASA HABER (x.com): Tirkiye’nin iki biyiik otomotiv
yedek parca firmasi olan YTT Otomotiv ve DNZ Yedek
Parca konkordato ilan etti. Mahkeme bir yil siireyle kesin
miuhlet karari verdi.

Patronlar Diinyasi: 2017’de vefat eden ibrahim Hizal'in
40 yil 6nce temelini athgl Hitit Seramik AS, bu yilin
basinda darbogaza girdi. Baba Hizal'in vefati sonrasi
sirketlerin yonetimini esi ve cocuklari devraldi.

Mali darbogaz asilamayinca ibrahim Hizal Holding AS,
Hitit Seramik AS ve Beril Seramik Hammaddeleri AS ile
bu sirketlerin hissedarlari Sevgi Hizal ile kizlari Beril Hizal
ve Eylul Nehir Hizal icin konkordato talebinde bulunuldu.
Ancak devam edilen siirecte, umulan olumlu gelismeler
yasanmadi. 2025 yilinda 92 milyon liralik kar elde
edilmesi beklenirken yilin ilk 4 ayinda 72 milyon liralik
zarar olustu.

300’den fazla kisinin ¢alistigi Hitit Seramik AS icin iflas
karari verildi. Sirketin borcunun ise 1.5 milyar lira
seviyesinde oldugu anlasildi. Ayni karar Beril Seramik
Hammaddeleri AS icin de verildi.



Ote yandan; Vestel’de de bor¢ 80-82 milyar TL civarlarina
cikti ve Net borg / Favok orani 30x’e yaklast.
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Tarkiye’'nin gida devi Eti, Kanada merkezli protein bar ve
atistirmalik Ureticisi Trubar'i 201 milyon Kanada dolarina
satin alarak Kuzey Amerika pazarina agildi.

Yatinnmci Baba (x.com): Eti bisktvi gibi kokli ve glcli
sirketlerin halka agcilmamasinin, birden fazla nedeni var.
1) Finansal durumlarinda sorun yok. ihtiyac
duymuyorlar.

2) Tek bir aile yonetiyor. Disaridan herhangi bir ortak
(Yabanci ortak, kiiclik yatirimci v.s.) istemiyorlar.

3) Finansallarin bilinmesini istemiyorlar.

4) Ek denetim ve operasyonel yik ile ugrasmak
istemiyorlar.

5) Know-how'larin bilinmesini istemiyorlar ve kapall
devre calismak istiyorlar.

6) Ulkedeki finansal piyasalarin yapisini sevmiyorlar.

7) Aile (hakim ortak) 'nin finansal piyasalara ve Urinlere
ilgisi olmayabiliyor.

8) Cok 6n plana ¢ikmak istemiyorlar.

9) Kar'i baskasi ile (Temettli) paylasmak istemiyorlar.

10) Buyume ihtiyaclari olmayabiliyor. Yani, optimum
biylklige ulasip, her sene xx milyon dolar EBITDA



yaratan sirketler var. Yatirirm da alsa, sirket ayni seviyede
para kazanacak.

11) Ulkedeki konjonktiire giivenmiyorlar. Sermayeyi ve
isi korumak istiyorlar. Sirketi elimizden kaptirmayalim
diyorlar.
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HUSEYIN GOKCE (Nasil Bir Ekonomi NBE): Finera
arastirma sirketinin EKONOMI gazetesi icin hazirladig
sektorel analiz raporuna gore sanayi sektortinde tGretim
hacmindeki durgunlugun 6tesinde, finansal akislarda da
ciddi bir reel kayip gozleniyor. Ciro artislarinin neredeyse
tamami fiyat artislarindan kaynaklanirken, bu artislar
maliyet ve enflasyon baskilarini karsilamakta yetersiz
kaliyor.

Analize gore yillik baylime oraninin ise yuzde 5.13
seviyesinde gerceklesmesi bekleniyor. Raporda Uretim
yonunden blylumenin surikleyici giclinin insaat
oldugu vurgulaniyor. 2 yillik kiimalatif analizde, sanayi
bliyimesinin  sadece %0,45 seviyesinde kaldig
goruliyor. Bu durum, sanayide son bir yilda gorilen
toparlanmanin aslinda o6nceki kayiplarin telafisi
niteliginde oldugunu ve reel Gretim kapasitesinde 2 yildir
bir patinaj yasandigini ortaya koyuyor.



Sanayi sektorinde Uretim hacmindeki durgunlugun
otesinde, finansal akislarda da ciddi bir reel kayip
gozleniyor. Ciro artislarinin neredeyse tamami fiyat
artislarindan kaynaklanirken, bu artislar maliyet ve
enflasyon baskilarini karsilamakta yetersiz kaliyor.

Sanayi genelinde yurt ici ciro artis oranlari, TUFE
(TUketici Fiyat Endeksi) artisinin altinda kaliyor ve bu
durum, cirolarin reel olarak kiculdiglini ve nakit
akislarinin enflasyona karsi eridigini gosteriyor.

ihracatct hem kur artisinin maliyetleri karsilamada
yetersiz kalmasi hem de kiresel rekabet nedeniyle
fiyatlari yeterince artiramamasi sonucu '"gifte baski"
altinda kald.

Genel gorinimde; perakende hacmi 2 yilda %21,66
artarken, enflasyonun %99,12 oldugu bir ortamda
cironun matematiksel olarak yaklasik %140 artmasi
beklenir. Ancak gerceklesen ciro artisi %104,2
seviyesindedir. Bu durum, perakende sektorinin
genelinde reel fiyatlarin baskilandigini veya karliliktan
feragat edildigini distindtirmektedir.

Sanayi ve perakende sektorlerinde gozlemledigimiz veri
uyusmazliklari ve reel kayiplar, hizmet sektortinde yerini
sasirtict bir matematiksel tutarhliga birakmaktadir.



Fiyatlama Gulci: Bu veri uyumu hizmet sektortindeki
firmalarin maliyet artislarini ve enflasyonu nihai
fiyatlarina yansitabilme kabiliyetinin sanayi sektoriine
gore cok daha yuksek oldugunu kanitlamaktadir.

insaat sektdriiniin hacim olarak biyudigi ancak birim
fiyatlama glicinun zayifladigi anlasilmaktadir.
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Ussal Sahbaz (x.com): Tiirkiye italya'dan Cin'e kadarki
cografyanin en buyuk imalat sanayii Glkesiydi. Yakinda
bu durum degisecek. Cinkld artik Cin'e karsi imalat
sanayiini korumak mumkuin degil.

Dinya ile verdigimiz ticaret agiginin %60'in1 Cin ile
veriyoruz (altin haric). 2018'den beri Cin'den ithalatimiz
Avrupa'nin Cin'den ithalatindan %50, ABD'ninkinden
%100 fazla artti. Avrupa ve Ortadogu'da yilda 42 milyar
dolarhk ihracat musterimiz her an Cin dUrunlerine
donebilir.

Cin'deki sirketlerin en bliylik avantaji kamu destekli ucuz
finansman. Cin'deki sirketlerin kar etmek gibi bir derdi
yok. %25'i zararda. Kar etmekle ugrasmayan bir sirketle
nasil rekabet edersiniz?



Cin'in bliylime mucizesi devlet ile sirketlerin icice
(embedded) calismasinin  sonucu. Ornek olarak;
Huawei’nin biyimek icin Cin bankalarindan duistk faizli
46 milyar dolar kredi kullandigi tahmin ediliyor. Huawei
ekipmani alan Ulkelere Cin exim bankalari 30 milyar
dolar kredi vermis. Cin devleti Erdal Hoca'nin
teknolojisinin kiiresel standart olmasiicin diinya capinda
lobi yapmis. Endustri standartlarini belirleyen Birlesmis
Milletler binyesindeki 15 kurumun 4’Gnidn baskani,
9’unun ise baskan yardimcisi Cinli.

Kar etmeden bulyluyup, yeni bir teknolojiyle olusan
pazari domine etmek vyillarca Amerikan sirketlerinin
uyguladigl bir yontemdi. Amazon, Facebook, Uber gibi
sirketler once buyuk girisim sermayesi fonlarinin sonra
da ABD’deki derin sermaye piyasalarinin finansmaniyla
yillarca zarar edip sonunda yeni kurulan dijital pazarlar
ele gecirdiler.

Cin devletini de devasa bir girisim sermayesi fonu gibi
distnebilirsiniz. Buglin ucuz finansmanla zararina
calisan Cin sanayi sirketlerinin belki sadece birkac tanesi
ayakta kalacak ama onlar da kendi alanlarinda diinyayi
domine edecek.



