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Ozet

Sanayi basta olmak izere hizmetler, insaat, tarim tim kesimlerde ekonomik aktoérlerin, girisimcilerin maliyetleri

hizli tirmanig halinde. Oyle ki, fiyatlamada, teklif vermede biiyiik giicliikler s6z konusu.

Sanayide ureticinin yillik fiyatlann Hziran ayi itibariyle ylizde 43’e yakin artmig durumda. Hizmet ureticilerinin
yillik fiyat artis1 yuzde 28’'de kalirken ingaatta malzeme fiyatlarindaki artis yiizde 42 ile sanayi Uiriinlerindekine
yakin. Buna bagh olarak konut fiyatlarinda da yuzde 30’lar bulan yillik artislar yasandi. Tanim treticileri ise son

1 yilda fiyatlarnni ancak ytizde 20 dolayinda artirdilar.

Uretici fiyatlarindaki bu artisa karsilik tiketici fiyatlarinda yillik artis Haziran'da yuzde 17.5’da kaldi ama
onumiizdeki aylarda bu oranin yliizde 20'yi bulmasi kacimilmaz goériniiyor. Akaryakittaki esel mobil sistemi gibi
tamponlara ragmen Uretici fiyatlan ile tiiketici fiyatlar arasinda 25 puanlik makasin bu kadar agik kalmasini

beklememek gerek, bu durum tiiketici fiyatlarina yansiyacaktir.

Uretici ve yansidign kadanyla tiiketici fiyatlarindaki yliksek seyir, doviz fiyatlarindaki tirmanig ile ilgili. Son

zamanlarda diinya emtia fiyatlarindaki artiglar ve tedarik zorluklan da fiyatlan tirmandirda.

Bircok yonden diga bagiml uretim, son 3 yilda ytizde 90'a yakin artan déviz fiyatlarindan etkileniyor ve uiretim
maliyetlerinin hizla artmasinda en 6énemli etken doviz fiyatlarindaki tirmamnis. Uretici fiyatlan ile déviz fiyatlan

artis1 yakin seyrediyor.

Dévizdeki ylksek seyir ise 3 yilin1 dolduran “tek adam” ya da “Cumhurbagkanhid: hiikiimet sistemi” ile ilgili. Bu
sisteme i¢ ve dig ekonomik aktérlerin duydugu guvensizlik, déviz arzim azaltirken, Merkez Bankasi'nin eritilen
128 milyar dolar bile soruna ¢ézum olamadi ve iilkeyi daha seffafliktan ve hesap verebilirlikten uzak bir profile

blirindirdi.

Bu durum, yabanci yatirimel girigini caydinyor ve Turkiye'nin énumuzdeki 12 ayda 225 milyar dolara varan
doviz yukumlilikleri dovizin ylksek seyrinin devam edecegdini, buna bagh olarak enflasyon sorunun 6éneminin

artacagini ortaya koyuyor.

Enflasyona karsi parasal sikilagtirma politikalardan siyasi kaygilarla uzak duran Saray rejimi, birgok konuda
oldugu gibi enflasyonda da kontrolii kaybetti ve bu, 6zellikle issiz, dar gelirli kesimler icin bu iktidardan umudu

kesmek, yeni arayisglar icinde olmak demek.

Ekonomik sorunlarin ¢éziimil daha ¢ok politik déntisimi zorunlu kiliyor.

K /)

* Iktisatgi-Yazar, Makina Miithendisleri Odas1 Danigmani
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retilen her tir imalat sanayi Uriininden ma-
Udencilik ve enerji Urlinlerine; hizmetlere, in-
saatlara, konutlara, tarimsal trunlere kadar tim
mal ve hizmetlerde Urpertici bir maliyet artig:
yasganiyor. Urtin ve hizmetlerdeki maliyet artig-
lar, haliyle fiyatlara yansidi ve simdiden mal ve
hizmet Ureticilerinin fiyatlar yiksek boyutlarda.
Bunlarn ancak bir kism tiiketici fiyatlarina yansi-
di, ileride bu yansima sirecek ve yil, tahminlerin
otesinde bir tiiketici enflasyonu ile sonuglanacak.
Bu sonugta yasanan belirsizlik ortami ve iktidarin
sureci kontrolunden kacgirmas: etkili oluyor.

Girisimcilerin mal ve hizmet Uiretim maliyetlerinin
artmasinda, Turkiye ekonomisinin diga bagimlili-
gindan kaynaklanan yapisal yan, 6nemli bir etken.
Hem mal hem hizmet uretiminde girdi, ara mali,
makine-ekipman, teknoloji bagimhilig: olan Tirki-
ye ekonomisi, 6zellikle son 3 yilda hizla tirmanan
ve yluzde 90’1 bulan déviz kuru artislar karsisinda,
katlanmak durumunda birakildig: maliyet artisla-
rni fiyatlarina yansitmak durumunda kaldi. TLnin
agiwr deger kaybi karsisinda yasanan bu duruma,
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pandemi gartlarn ve pandemi sonrasi artan diinya
emtia fiyat artis1 ve arz yetersizliginin dogurdugu
fiyat artiglan da etki etti.

Sanayici Fiyatlan (Yi-UFE) Artiglar

Yurt Ici Uretici Fiyat Endeksi (YI UFE), madencilik
ve tagocakciligl, imalat, elektrik ve gaz, su temini
alt dallarim yani genis tanimli sanayiyi kapsar.

Uretici fiyati, yurt icinde uretimi yapilan urtinlerin,
KDV, OTV vb. dolayh vergiler harig, pesin satis fi-
yatidir. Fiyatlar, web lizerinden elektronik ortam-
da derlenmektedir. UFE'de sanayi kapsaminda
yer alan maddelerin her ayin 5., 15. ve 25. gunle-
rindeki fiyatlar1 derlenmektedir.

Sanayiciler, 6zellikle dovizdeki yukselis ile birlikte
maliyetleri tirmandid: ic¢in, fiyatlarnim hizla artir-
mak zorunda kaldilar ve sadece Haziran ayinda 4
puan tirmanig oldu; yillik artis yuzde 43’e yaklasgti.
2006 yilindan bu yana hicbir Haziran ayinda yilhik
olarak sanayi fiyatlar bu kadar artmamigti. Buna
karsilik son 3 yilin kriz konjoktiirinun giris yili olan
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Grafik 1. Yillik Sanayici Fiyatlan: Temmuz (2006-2021)
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Grafik 2. Cumhurbagkanligi Hukiimet Sisteminde Yillik Sanayici Fiyat Artislari % (Aylara Gore)

Kaynak: TUIK veri tabani

2018'de Eylil ve Ekim aylarinda yillig: yliizde 45-
46'y1 bulan sanayici fiyatlan artiglarn gézlenmisti.

Sanayici fiyatlarinda Haziran itibariyle yillik baz-
da yuzde 43'e yakin artig yagamakla beraber, bazi
urinlerdeki artiglar, bu ortalamanin ¢ok ustunde
gerceklesti. Imalat sanayii genelinde artis yuzde
45'i buldu. Dunya fiyatlarindaki artiglar ve TLnin
hizli deger kaybu ile de ilgili olarak, imalat sana-
yii alt dallarinin bazilarinda ortalamanin cok daha
ustunde artiglar yasandi. Petrol urtinlerindeki fi-
yatlar yizde 124’e yakin artti. Ana metallerdeki
yillik artis ytizde 1004 bulurken kagdit ve kagit
urtnlerindeki artig yuzde 56'ya yaklasti. Yine kim-
ya ve ahsap sektorlerinde artiglar yillik olarak yuz-
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de 50'yi buldu. Cogu dayanikli ev esyasini iceren
metal Urunlerde de artis yuzde 48’e ulasti.

Baz1 sanayi urunlerinde ise sanayicinin fiyatlari
daha dusuk, yuzde 10 ile 20 arasinda seyretti. Fi-
yatini en az artirabilen talebi ¢cok gerileyen giyim
sektoru oldu ve artis yillik yuzde 10’da kaldi. Deri-
de de artis yuzde 13'de kaldi. Elektrik, gaz tiretici-
lerinin Haziran itibariyle yillik artiglan ytuzde 11'di
ama Temmuz bagindaki zamlarla bunun arttigini
soyleyebiliriz. Gida fiyatlarini sanayiciler yizde
35 artinirken igeceklerde artis yuzde 15'de kaldi.
Matbaacilikta artig yuizde 18'de, ilagta da yuzde
22'de kald.



Tablo 1. Sanayici Fiyatlari: Yillik, Haziran, % (Siralama)

Sektdr ve Alt sektérler Yillik %
3.10. Kok ve rafine petrol rtinleri- 123.8
3.15. Ana metaller- 100.0
3.8. Kagit ve kagit Grlnleri- 54.8
3.11. Kimyasallar ve kimyasal Urinler- 50.1
3.7. Agac ve mantar Urinleri (mobilya haric)- 49.1
3.16. Fabrikasyon metal drtinler makine ve ekip. harig- 48.3
3. imalat- 45.9
1.Yurt igi Uretici Fiyat Endeksi- 42.9
3.13. Kauguk ve plastik tranler- 42.7
3.18. Elektrikli techizat- 41.0
3.4. Tekstil Grtinleri- 37.9
3.14. Diger metalik olmayan mineral Urtinler- 37.1
2. Madencilik ve tas ocakgiligi- 35.3
3.1. Gida Urdnleri- 35.1
3.21. Diger ulasim araclari- 35.0
3.20. Motorlu kara tasitlari rdmork ve yari rdmork- 31.9
3.22. Mobilya- 31.3
3.3. Tutdn Urdnleri- 30.8
3.17. Bilgisayarlar ile elektronik ve optik Uriinler- 28.9
3.19. Makine ve ekipmanlar B.Y.S.- 28.0
3.23. Diger mamul esyalar- 255
3.12. Temel eczacllik trtnleri ve mistahzarlari- 21.9
3.9. Basim ve kayit hizmetleri- 18.0
3.2. icecekler- 15.4
3.6. Deri ve ilgili Griinler- 13.1
4. Elektrik gaz buhar ve iklimlendirme Uretimi ve dagitimi- 11.2
3.5. Giyim egyasl- 10.4

Kaynak: TUIK veri taban
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Maliyette Doviz ve Dunya Fiyatlarn

Uretici fiyatlarndaki yukseliste, doviz kurunda
tirmanma, uluslararas1 emtia fiyatlarindaki biri-
kimli artiglar ve siiregelen arz kisitlar belirleyici
olmaya devam etti.

Sanayi urun maliyetlerinin artisinda en 6nemli
etkenlerden biri déviz fiyatlarindaki sert artiglar.
Ozellikle 2018’de boy gésteren i¢ ve dig gliven
sarsintilan dolarlagmayi hizlandirdi, hizlanan ser-
maye c¢ikisi ve geri donmede isteksizlikler, doviz
arzini daralttl, buna kargilik dolarlagma ile doviz
fiyatlan 3 yil Uist Uste sert artiglar gosterdi. 2018
Haziran aymnda 4,6 TL dolar fiyati, 2019 Hazi-
ran'inda 5,8 olarak gerceklesti ve yillik artig: yuz-
de 26’y1 buldu.

5.82

2019-1

Grafik 3. Dolar/TL: 2018:2021 Haziran, Aylik Ort.
Kaynak: TCMB veri tabani
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Dolar/TLdeki artig, 2019 Haziran-2020 Haziran
arasinda ise 5,8 TLden 6,8 TLye ¢ikisla yuzde 17
olarak gerceklesti ama esas artig takip eden yil
yasandi ve 2021 Haziran'inda 8,6 TL aylik ortala-
ma fiyatiyla dolardaki yillik artis yiizde 26,5'u bul-
du. 2018-2021 Haziran aylarn 36 aydaki artig ise
ylizde 87'yi buldu.

Bu Olgude artan doéviz fiyatlari, haliyle, hammad-
de, ara mali, makine-techizat bagimlilk dizeyi
belli farklilik gdsteren sektorlerdeki maliyetleri
de farklh etkiledi. Akaryakit, metal, kimya, lastik-
plastik, kagit gibi ara mali tirlinlerinin maliyetleri
dogrudan etkilenirken, ithalata bagiml diger sek-
torlerin maliyetleri de doviz fiyati artisina da bagh

olarak ytikseldi.
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Tablo 2. Diinya Ortalama Emtia Fiyatlari: Pandemi Oncesi ve Sonrasi

Mal Birimi 2019 Nisan 2020 Nisan 2021 Mayis Nis 19-20  20Ns-21My
Enerji % %
Kémr, Avusturalya $/mt 86.8 58.6 107.0 -32.5 82.8
Ham Petrol, Brent $/bbl 712 23.3 68.0 -67.2 191.5
Dogal Gaz, Avrupa (*) $/mmbtu 4.9 2.1 8.9 -56.9 320.2
Dogal Gaz, ABD $/mmbtu 2.7 17 2.9 -34.5 66.2
Tarim % %
Bugday, ABD $/mt 199.5 219.0 9.8
Seker, Diinya cent/kg 28.2 225 38.1 -20.3 69.0
Pamuk A Endeksi centrkg 192.4 140.1 200.4 -27.2 43.1
Giibre, Dogu Avrupa $/mt 2475 235.0 331.6 -5.1 41.1
Metaller ve Minaraller % %
Altiminyum $/mt 1.845.4 1.459.9 24335 -20.9 66.7
Bakir $/mt 6.438.4 5.058.0 10.162.0 -21.4 100.9
Altin $/toz 1.285.9 1.683.2 1.850.3 30.9 9.9
Demir Cevheri, Gin(spot) cent/dmtu 93.7 84.7 207.7 -9.6 145.2

Kaynak: Commodity Price Data (Pinksheet), Dinya Bankasi

Ham = Dogal Seker Demir
Kémiir| Petrol, Gaz, Avr * ' Giibre Aliminy Bakir )
. Diinya Pamuk Cevheri
Brent (*) um
W Nis 19-Nis20 % -32.5 -67.2 -56.9 -20.3 -27.2 -5.1 -20.9  -21.4 -9.6
B Ns20-My21 % 82.8 191.5 320.2 69.0 43.1 41.1 66.7 100.9 145.2
Grafik 4. Pandemi ve Sonrasi Emtia Fiyat Degisimi (%)
Kaynak: Commodity Price Data (Pinksheet), Diinya Bankasi
hiilten 277
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Son 12 ayda sanayici fiyatlarinin artigsinda din-
ya emtia fiyatlarindaki sert artiglar da etkili oldu.
Pandeminin yukselis aylarinda daralan dunya
ekonomisinin emtia talebindeki azalmaya da bag-
I olarak hizla diisen emtia fiyatlar, asmin bulun-
mas1 ve normallesmeye gegisle birlikte yeniden
yukselise gecti ama arz kisitlamalarn fiyatlan tir-
mandirdi. Ornedin pandemide yiizde 32 gerile-
yen komiur fiyatlari(Avustralya) normallesme ile
birlikte yiizde 83'e yakin artti. Ham petrol fiyatla-
1 yuzde 67 gerilemisken 2020 Nisan-2021 Mayis
arasinda yuzde 192'ye yakin artis gosterdi. Brend
petroliin varili indigi 23 dolardan 68 dolara kadar
cikti. Dogalgaz fiyatlann da pandemi déneminde
metrekipii 2 dolara inmigken normallesme ile fi-
yat1 9 dolara kadar gikarak yuzde 66 artti. Ayni
sey tanm urinlerinde de gérildd, pamuk fiyatlan
yuzde 43, ozellikle gubre fiyatlarn yuzde 332 gibi
fahig bir artig1 gérmiis durumda.

Dunya metal fiyatlan da u¢gmus durumda. Pande-
mi dénemine gore aliminyum fiyatlan ylzde 67
artmisken demir cevherinde artis yizde 145 i bul-
du, bakirdaki artig da ytizde 101 oldu.

ingaat Maliyetleri ve Konut Fiyati
Artiglan

Sanayiyi tamamlayan bir alt sektor olarak ingaatta
da maliyetler tirmams halinde ve bunun sonucu
olarak konut fiyatlarinda da sert artiglar gézleni-
yor.

Ingaat Maliyet Endeksi (IME), is¢ilik ve malzeme
ayriminda insaat maliyetlerindeki degisimleri 6l-
cen fiyat endeksidir. 2015 temel yilli IME'de Nisan
ay1 itibariyle yillik artig yizde 35,5’a yakin. Ancalk,
ingaatta malzeme ile ig¢ilik maliyet artisina farkh
bakildiginda, bagka bir resim ortaya ¢ikmaktadir.
Nisan itibariyle yillik malzeme fiyatlar: ytizde 43
artarken iscilik fiyatlar ytizde 20,6 artista kaldu.

in§aat maliyetlerinde, malzeme fiyatlarinda yasa-
nan sert artig, daha ¢ok sanayi Urunleri ile ilgili.
Imalat sanayiinde “Diger metalik olmayan mi-
neral uriinler” olarak tamimlanan tugla, ¢imento,
seramik, cam gibi urtinleri iceren alt dalda yillik
artis (Haziran itibariyle) tek basina yuzde 37 ola-
rak gerceklesti. Insaata girdi iireten demir-gelik,
lastik, plastik, ahsap, lastik, plastik, kimya sektor-
lerindeki iriin fiyat1 artiglar1 da yiuksek seyretti.

2019
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Grafik 5. ingaat Maliyet Endeksi Yillik Degjigim Orani (Yiizde ), Nisan 2021
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Grafik 6. insaat Maliyet Endeksi Yillik Degisim Oranlari (Yizde ), Nisan 2021

Kaynak: TUKI veri tabani

Ingaat maliyetlerindeki tirmanig, konut arzini da
etkiliyor. Bircok ingaat yatinminin, yuksek seyre-
den kredi faizlerinin de etkisiyle, yatirim yapmadi-
g1, “Bekle-gor”e gectigi kogullarda, azalan konut
arzi, fiyatlan da yukar gekiyor.

Merkez Bankasi tarafindan Turkiye konut piyasa-
sindaki fiyat degisimlerini takip etmek amaciyla
olusturulan Konut Fiyat Endeksi(KFE) hesaplan-
masinda, konutun fiyatini temsil etmek tizere,
bireysel konut kredisi talebiyle kredi veren ticari
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Grafik 7. Konut Fiyat Endeksi (Yillik % Degisim)
Kaynak: TCMB veri tabani
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Grafik 8. Konut Fiyat Endeksi - 3 Bilyik Il (Seviye, 2017=100)

Kaynak: TCMB veri tabani

bankalara yapilan basgvurular sirasinda dizen-
lenen degerleme raporlarindaki konut degerleri
kullanilmaktadir. Konut kredilerine temel olustu-
ran degerleme raporlari gayrimenkul degerleme
sirketleri tarafindan dizenlenmektedir. Satisin
gercekleserek kredinin kullandirilmas: gsarti aran-
mamakta, degerlemesi yapilan tim konutlar kap-
sama dahil edilmektedir.

2021 yili Nisan ayinda bir 6nceki aya gore yluzde
2,0 oraninda artan KFE, bir dnceki yilin ayni ayina
gore nominal olarak yiizde 32,4 artt1. Bu artis enf-
lasyondan arindirildiginda, reel olarak yuzde 13
artis gorulmektedir.

Konut fiyatlarinda artis, ii¢ buyuk metropol igin
ele alindiginda Izmir i¢in farkl bir gériiniim ortaya
cikiyor. Pandeminin de etkisiyle Izmir'e hizlanan
gocgler, konut fiyatlarinda daha ¢ok artiga yol agti.

Istanbul, Ankara ve Izmir'in konut fiyat endeksle-
rindeki gelismeler degerlendirildiginde, 2021 yih
Nisan ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore, ko-
nut fiyatlar istanbul, Ankara ve Izmir'de sirasiyla
yuzde 28,6, 29,8 ve 34,3 oranlarinda artis goster-
mig goérunuyor. Son 12 aydaki konut fiyat1 artis

hiilten 277

hiz1, Izmir'de, Istanbul ve Ankara’daki artiga gére

5-6 puan daha yuksek.

Tarimda Uretici Fiyatlan

Sanayi, ingaat ve hizmet ureticilerinin fiyatlann-
daki artiglanin yaninda tarim ureticilerinin fiyatla-
1 butunun bir bagka 6nemli parcasi. Tuketicilerin
gida enflasyonuna dogrudan etki eden tarm ire-
tici fiyatlarindaki artisin hizi, tarimsal girdi mali-

yetlerindeki artisla da ilgili.

Tanm-UFE'de (2015=100), 2021 yii Mayis ayinda
bir 6nceki yilin ayn1 ayina goére yuzde 20,2 artig

gerceklesti.

2019 Haziran'inda yillik artisi yizde 30'u asan
tanm ureticisinin fiyatlari, izleyen aylarda yuzde
11’e kadar inmisti ancak sonra tekrar tirmanis
basglad.

Ortalama yuzde 20.2 yillik artig1 bulan tanm ure-
tici fiyatlan bazi tirinlerde daha yuksek. Yillik en
fazla artig yuzde 43,5 ile lifli bitkiler alt grubunda
yasandi.
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Grafik 9. Tarnm-UFE Yillik Degisim Orani (Yiizde ), Mayis 2021

Kaynak: TUIK veri tabani

Celtik

Diger agac ve call meyveleriile sert kabuklu meyveler
Sebze ve kavun-karpuz, kok ve yumrular

Yagl meyveler

Canli kiimes hayvanlar ve yumurtalar

Canli sidirlar (manda dahil), bunlardan elde edilen islenmemis siit
Tanm-UFE

Dider ciftlik hayvanlan ve hayvansal Griinler

Koyun ve keci, canli; bunlarin iglenmemig siit ve yapagilan
Tahillar (piring haric), baklagiller ve yagl tohumlar

Lifli bitkiler

Grafik 10. Alt Gruplara Gére Tanm-UFE Yillik Degisim Oranlar (Yiizde ), Mayis 2021

Kaynak: TUIK veri tabani

Bir 6nceki yilin ayni ayina gore en fazla artis gos-
teren diger alt gruplar ise ylizde 26,6 ile tahillar
(piring harig), baklagiller ve yagh tohumlar ve yiiz-
de 23,7 ile koyun ve kegi, canli;; bunlann islenme-
mis siit ve yapagdilar oldu. Yillik en az artig gos-
teren alt gruplar ise yuzde 2,3 ile geltik, yuzde 6,7
ile diger aga¢ ve ¢ali meyveleri ile sert kabuklu
meyveler ve yuzde 7,3 ile sebze ve kavun-karpuz,
kok ve yumrular oldu.

Tarnm uretici fiyatlannmin tirmaniginda girdi fiyatla-
n1 6nemli bir yer tutuyor. Girdi fiyatlarinin seyri de
Tarimsal Girdi Fiyat Endeksi (Tannm-GFE) olarak
takip ediliyor. Bu endeks, Uireticilerin (giftgi) tarim-
sal faaliyetlerini gerceklestirmek icin gerek cari
tretim yilinda gerekse yatinm amaclh satin aldig:
girdilerin maliyet unsuru olarak degiskenligini iz-
lemek ve tarimsal gelir gostergelerini ortaya ko-
yan degiskenleri elde etmek acisindan 6énemlidir.

hiilten 277
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Grafik 11. Tarim Girdi Fiyatlarinda Yillik Artis, %
Kaynak: TUIK
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Grafik 12. Alt Gruplara Gore Tarim-GFE Yillik Degisim Orani (YUzde ), Nisan 2021

Tanm-GFE (2015=100), 2021 yili Nisan ayinda bir
onceki yilin ayni ayina gore ylizde 22,2 artig gos-
terdi.

Yillik en fazla artis yuzde 41,8 ile gubre ve toprak
gelistiriciler alt grubunda oldu Yillik en fazla artis
gosteren diger alt gruplar ise yuzde 36,54 ile cift-

hiilten 277

lik binalan (ikamet amach olmayanlar) ve yuzde
32,68 ile bina bakim masraflari oldu.
Tuketici Fiyatlar1 Tirmamista

Tiketici enflasyonu, yilligi ytuzde 43'e yaklasan
sanayici fiyatlarnin (Yi-UFE) adir basinc altinda.
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Iktidarin yiizde 5 resmi hedefine kargilik, tiiketici
enflasyonu suirekli tirmanista ve Haziran'da yillig:
yluzde 17,5'u astu.

Tiiketici enflasyonunun (TUFE) Temmuz ayinda
ise yuzde 19'u bulacagina iliskin ¢ok belirti var.
1 Temmuz'da elektrik ve doJalgaz fiyatlarina ya-
pilan zamlar, kendi basina genelde 1 puan kadar
enflasyon uretecek. Enerjiyi zaml kullanan sek-
torlerde de fiyat artislan kaginilmaz olacak.

Sanayici fiyatlan ile tuketici fiyatlar arasindaki
makas hizla agildi ve 25 puamn ast1. Bu da tiketici
fiyatlarinin 6ntimiuizdeki aylarda yiizde 20 basa-
magina tirmanmasinin ¢ok muhtemel olmasi de-
mek.

Turkiye normallerinde Haziran ay1 yilin en diasuk
enflasyonunun gerceklestigi aylardan biri iken
normalden uzak bir yilda, Turkiye'de Haziran enf-
lasyonu rekorlar kirdi. Her ne kadar pandemi ile
ilgili kapanma kararlarinin ardindan Haziran'da
ekonominin acilmasi, hizmet sektoérlerinin dev-
reye girmesi gibi fiyatlari yenilemek zorunda bi-

50.0 16.2

rakan etkenlerden s6z edilse de, bunlar gercegdi
aciklayici unsurlar degil. Enflasyona yol agan di-
namikler kemiklesiyor ve enflasyonda yon, hep
yukarn dogru.

Oncelikle ithalata bagimhilign yiiksek Tiirkiye eko-
nomisi, petrol basta olmak iizere, diinya emtia fi-
yatlarindaki hizh artislar ve tedarik sorunlarindan
olumsuz etkileniyor. Déviz kurlarindaki her artig,
once sanayici ya da uretici fiyatlarina, oradan da
kirilarak, gecikmeli de olsa, tiiketici fiyatlarina
yanslyor ve uzun suredir yasanan belirsizlik ikli-
mi, bu stiireci besliyor.

Haziran ayinda yuzde 17,5'u gecen yilllik artigla-
rin ana harcama gruplarn ile bakildiginda en yiik-
sek gerceklestigi grup yuzde 26,3 ile ulastirma
oldu. Ozellikle hava ulagimindaki yiiksek artiglar
ve otomobil fiyatlanindaki artislar bunda etkili.
Yine ithal girdi kullaniminin yogun oldugu ev eg-
yas1 sektorii yluzde 26'ya yaklasan fiyat artisiyla
onde yer aldi. Gida enflasyonu da yillik ylizde 20
ile ilk tigte yer aldi.

=@=T(FE,% ==@=UFE%

Grafik 13. UFE ve TUFE'de Aylara Gére Yillik Artiglar (%): Haziran (2018-2021)

Kaynak: TUIK veri tabani
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Grafik 14. TUFE Yiliik Degisim Oranlari (Yiizde ), Haziran 2021

Kaynak: TUIK veri tabani
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Grafik 15. TUFE Ana Harcama Gruplarina Gére Yillik Degisim Oranlari (Yiizde ), Haziran 2021

Kaynak: TUIK veri tabani

FED Etkisi ve Enflasyon

Enflasyona 6nemli bir olumsuz dig rizgar ise FED
cephesinden. FED, Haziran ay1 toplantisinda tah-
vil alimin azaltmay: konustugunu agiklamigti. Ka-
resel piyasalar bu haberle biraz dalgalandi, dolar

guclendi fakat genel risk istahinda fazla bir de-

temmuz 2021

gisim olmadi. ABD’'de istihdam piyasasinin onii-
muzdeki aylarda, 6zellikle Eylul sonrasi ¢cok daha
giiclenmesi bekleniyor. I ilanlan bircok sektérde
artmasina ragmen, is arayanlarnn pek artmadigs,
yani iggiiciine katihimin hentz ylkselmedigi bildi-
riliyor. Eylil ayi ile beraber pandemiye 6zgu igsiz-
lik 6deneklerinin azalmasi ve ucretlerdeki goreli
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yukselisin hem isgucune katilimi hem istihdam
artirmasi bekleniyor. Bunun da ABD'de igsizligi
tekrar yuzde 4’'lere cekmesi umuluyor.

ABD’'de enflasyon umuldugu tempoda yukseliste.
FED'in temmuz ay1 toplantisinda tahvil alimini
disurmeye iligkin net bir sinyal vermesi ve Eylul
ya da Ekim ayinda da azaltmaya baslamasi bek-
leniyor. Butun bunlar, Turkiye'ye sermaye girisi-
ni olumsuz etkileyecek sinyaller. Daha az serma-
ye girisi, daha yuksek doviz fiyat:1 ve enflasyona
olumsuz ruzgar demek.

Agustos ve Eylil aylan iilkemizde hem enflasyo-
nun yukselmesi hem de FED'in sikilastirma yo-
nunde ilk adimlar atmasi agisindan, dalgali geg-
meye aday.

Belirsizlik ve “Tek Adam” Rejimi

Derinlesen belirsizlik ikliminin 3 yildir uygulanan
Cumhurbagkanh@: Hikiimet Sistemi ile yakin ilig-
kisivar. Bu “tek adam” sistemi, 6zellikle dis finans
yatirimcilarina gliiven vermedi ve belirsizligi tir-
mandirdi. Belirsizlik, guvensizlik, Turkiye'nin risk
primini (CDS) zaman zaman 500 puanlara kadar
cikardi, Turkiye'nin risk primi genelde 400 dola-
yinda seyrederek ve en yakin emsal lilkenin bile
3 kat uistiinde gerceklesti. Bu kadar ayrisma, ya-
banci kaynak girisinin azalmasi, hatta cikislarin
artmasi ve beraberinde dodviz arzinin daralmasa ile
doviz fiyatlarinin hizla yukselmesini getirdi.

Son ¢ yildir yoni hep yukart dogru olan doviz
fiyatlan, 3 yilin toplaminda mithis bir artis gos-
terdi. Sadece ABD dolarin ele alirsak, dolar fiyati
3 yilda 5, 8 TLden 8,6 TLye cikarak yuzde 86'ya
yakin artti. Dolardaki bu artigin uretici ya da sa-
nayicinin Uirettigi mallarnn fiyatlarina yansimama-
s1 dusunulemez. Nitekim yine bu 3 yilda uretici
fiyatlarindaki artig yuzde 90'a yaklasti. Sadece
2020 Haziran1 ile 2021 Haziran1 arasindaki artig
yuzde 43’e yakin.

Déviz kurundaki tirmanigin retici fiyatlarina et-
kisi gok daha dogrudan ve fiyatlar hemen etki-
leniyor. Ama etkilenme, tiiketici fiyatlarina daha
gecikmeli ve kirilarak yansiyor. Nitekim, analiz
konusu 3 yillik Cumhurbaskanh@ sistemi déne-
minde uretici fiyatlarn ylizde 90’a yakin artarken
tiuketici fiyatlarinda artis yizde 53’e yakin gercek-
lesti. Son bir yilda uretici fiyat artisi ylizde 43 iken
TUFE yluzde 17,5 ve arada 25,5 puanlik bir fark var.

Normal kosullarda UFE’deki her 10 puan artisin
TUFE'yi 4-5 puan tirmandirmasi beklenir. Geg-
mise ait istatistiklerden boyle bir geciskenlik ilis-
kisi gozlenir. Pandemi doéneminde petrol fiyatla-
rindaki artis, egel mobil sistemiyle TUFE'ye tam
yansitilmadi. Diunya fiyatlarindaki dalgalanma
ve dovizdeki artisin oldugu gibi eneriji fiyatlarina
yansimamasi igin, bu tirinlerden alinan Ozel Tii-
ketim Vergisi(OTV) azaltildi. Ornegin Erdogan, 6
Temmuz'da yaptig: bir konusmada sdyle diyordu.
“Mazotta 2 lira, benzinde 2,5 lira OTV almanmuz
gerekirken, mazotta 71 kurusg, benzinde 83 kurus
OTV aliyoruz.”

Akaryakita konulan bu tampon, sanayi fiyatlarin-
dan tiketiciye geciskenligi iyimser bir tahminle
6 puan geriletmis olabilir. Bu bile 37 puanhk UFE
artisinin TUFE'ye 9-10 puanlik bir gecis potansi-
yeli oldugunu gosteriyor. Bir bagka ifade ile, dun-
ya emtia fiyatlan ve Turkiye'de doéviz kurlarinda
onemli bir gerileme olmaz ise, sirf bu gecirgenlik-
le, TUFE'nin 6ntiimiizdeki aylarda yiizde 20'lerin
tizerine gidebilecegdi rahatlikla soylenebilir.

Tum bu faktorler ortadayken, para politikas1 agi-
sindan Merkez Bankasi'nin faiz indirimini degil,
gerekirse faiz artirnmini giindeme almasi gereki-
yor. Ancak, Merkez Bankasi'ndan gerekirse ilave
parasal sikilastirma ile ilgili bir agiklama gelmiyor.
Tam tersine, Merkez Bankasi’'ndan gelen mesaj,
enflasyonun yilin son geyreginde inigse gececedi
ve enflasyonun ylzde 12'lere gerileyebilecedi yo-
nunde.
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Tuketici enflasyonunda yiizde 20 basamags, yizde
19'daki Merkez Bankasi politika faizlerinin anlam-
s1zlagsmasi da demek ayni zamanda. Faiz indirmek
icin firsat kollayan iktidar, bu enflasyon karsisinda
adim atamiyor. Tersine, enflasyonu kontrol etmek
icin faiz artinmina gitmek zorunlulugu artiyor.
Ama onu da yapamiyor ve etkisiz iktidar olarak
bocaliyor.

Ne var ki, artan fiyatlar, igsizlik ve diigen reel gelir,
bunalmis kitlelerin siyasi iktidara olan tepkisini
buyttiuyor ve iktidarin en biyik kan kaybi, enf-
lasyonun kontrol digina ¢ikmasindan ileri geliyor,
onimuzdeki giinlerde de yonetimin bu konuda ya-
pabilecedi pek bir sey gorinmiiyor.

Hizmet Fiyatlar1 da Tirmaniyor

Yurt igi Uretici fiyatlar, sanayicilerin urtin fiyatlarini kapsarken, hizmet treticilerinin hizmet fi-
yatlar, 2017 itibariyle Hizmet Uretici Fiyat Endeksi (H-UFE) ile takip ediliyor. (H-UFE), tiretimi
yapilan hizmetlerin iretici fiyatlarini zaman iginde karsilagtirarak fiyat degisimlerini Olgen fiyat

endeksidir.

Hizmetlerin alt dallarn géyle: Ulastirma ve Depolama Hizmetleri, Konaklama ve Yiyecek Hizmetleri,
Bilgi ve iletigim Hizmetleri, Gayrimenkul Hizmetleri, Mesleki, Bilimsel ve Teknik Hizmetler,. Idari

ve Destek Hizmetler .

H-UFE (2017=100) 2021 yih May1s ayinda yillik olarak yiizde 28,6 artis gosterdi. Hizmet fiyatla-
nndaki yillik artiglar, pandeminin baslangicinda ytizde 10'un altinda iken normallesme ile birlikte

hizl bir artiga gecti.

Hizmet alt dallarindan ulastirma ve depolama hizmetleri yillik ylizde 37 artti

Konaklama ve yiyecek hizmetlerinde artis yuzde 31,3, bilgi ve iletisim hizmetlerinde yuzde 9,
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Grafik 16. H-UFE Yillik Degjisim Orani (Yiizde ), Mayis 2021
Kaynak: TUIK veri taban

temmuz 2021



Sanayinin Sorunlari ve Analizleri (71)

gayrimenkul hizmetlerinde ytizde 6,3, mesleki, bilimsel ve teknik hizmetlerde ytizde 20,1, idari ve
destek hizmetlerinde yuzde 29,9 artis gerceklesti.

H-UFE

Ulastirma ve depolama hizmetleri
Konaklama ve yiyecek hizmetler
Bilgi ve iletisim hizmetler
Gayrimenkul hizmetlen

Mesleki, bilimsel ve teknik hizmetler

idari ve destek hizmetler

Grafik 17. H-UFE Yillik Degisim Oranlari (Yiizde ), Mayis 2021
Kaynak: TUIK veri tabani

Yilik H-UFE'ye gore 21 alt sektor daha dusik, 6 alt sektor daha yluksek degisim gosterdi. H-UFE
sektorlerinde yillik en disuk artis telekomuinikasyon hizmetlerinde yuzde 3,5, gayrimenkul hiz-
metlerinde yuzde 6,3, sinema filmi, video, televizyon programi yapimcilik, ses kaydi ve miizik
yayimlama hizmetlerinde yuzde 9,2 olarak gerceklesti. Buna karsilik su yolu tasimacilig: (vapur,
motor vb.) hizmetleri ylizde 85, hava yolu tagimaciligi hizmetleri ylizde 63,3, konaklama hizmetleri
yizde 62,2 ile endekslerin en fazla arttigi alt sektorler oldu.

Telekomunikasyon hizmetlen mm 343
Gayrimenkul hizmetlen m— 6 26
Sinema filmi, video ve televizyon programi yapimalik hizmetleri 924

Yayimcilik hizmetlen — 10,02

Biiro ybnetimi, biro destek ve diger ig destek hizmetleri 10,63

Bilgisayar programlama, danismanlik ve ilgili hizmetler — 11,54

Hukuk ve muhasebe hizmetlen 13 30

Diger mesleki, bilimsel ve teknik hizmetler e 16,84
Veterinerik hizmetleri e 17 11
Bilgi hizmetler e 17 34

Bina ve cevre dizenleme (peyzaj) hizmetleri —— 18,02

Mimarlk ve mihendislik hizmetlen; teknik test ve analiz hizmetleri esss——— 18,83
Bilimsel aragtirma ve gelistirme hizmetleri — 19,01
) Yiyecek ve icecek sunum hizmetleri —— 1588
Idare merkezi hizmetleri; idari danismanlik hizmetleri 19,95

Giivenlik ve sorusturma hizmetlen —— 21 02
Kara tagimacihgi ve boru hatti tagimaciligi hizmetier —— 21,21
Istihdam hizmetleri —— 21,68

Programacilik ve yayinalk hizmetleri — 04 76
Posta ve kurye hizmetleri = 7822

Kiralama ve leasing hizmetien — 27,08

H-UFE ——— 8 55
Reklamalik ve piyasa aragtimasi hizmetleri ——— 33,93
Depolama ve destek hizmetlen tasimacilik icin) 55,80
Seyahat acentesi, tur operatori ve diger rezervasyon hizmetler 57.59
Konaklama hizmetleri 6217
Hava yolu tasimaciligi hizmetler 63,26
Su yolu tasimacihdi hizmetien - - - - 8481
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Grafik 18. Sektdrlere Gore H-UFE Yillik Degisim Oranlari (Yiizde ), Mayis 2021
Kaynak: TUIK veri tabani

hiilten 277

N




/ Sanayinin Sorunlari ve Analizleri (71)

Acil Borglar ve Cari Acik Zorluyor

Doviz fiyatlannmin yliksek seyri, uretim maliyetlerini yukarn cekerken dovizi yatistiracak bir iklim
olusturulamyor. Tersine, onumuzdeki 12 ayda 6denecek kisa vadeli borc stoku ve temposu azalsa
da cari agigin finansmani sorunu, doviz fiyatlarinin yukarn yoénli seyrinde énemli yer tutuyor.

TCMB verilerine gore, Nisan itibariyle, 6ntimiizdeki 12 ayda cevrilmesi gereken dis borg stoku 190
milyar dolar. Bunun yiizde 67’si ya da tucte ikisi 6zel kesimin, Merkez Bankasi'nin swaplarla borcu
toplamda yuzde 13’e cikmis durumda.

Tablo 3. 12 Ay icinde Odenmesi Gereken Dis Borg Stoku
(Milyon $, Nisan 2021)

TOPLAM 190.405 100
OZEL 127.522 67
FINANSAL KURULUSLAR 55.856 29
Bankalar 51.876 27
Bankacilik Disl 3.980 2
FINANSAL OLMAYAN KURULUSLAR 71.666 38
KAMU 39.049 21
GENEL YONETIM (*) 5.689
Merkezi Yonetim 5.227
Mahalli idareler 462
FINANSAL KURULUSLAR 33.191 17
Bankalar 33.191 17
FINANSAL OLMAYAN KURULUSLAR 169
KiT'ler 169 0
TCMB 23.834 13

Kaynak: TCMB

12 ayda gevrilmesi gereken ya da bulunmasi gereken dis kaynak 190 milyar dolar bulurken bu yil
cari acigin yillik 25-30 milyar dolar arasinda seyretmesi bekleniyor. Bu da nereden bakilsa 215-220
milyar dolarlik bir yikumlulik demek ve dovizi yukarida tutacak onemli bir yukimluluk.

Turkiye bu yil Mayis ayinda 3,1 milyar dolarlik cari islemler acig: verdi. Mayis ay1 cari iglemler agi-
g1 gecen yilin ayni ayina goére 1 milyar dolara yakin azaldi. Ihracat gelirlerinde yasanan artisa pa-
ralel olarak doviz gelirlerinde ylizde 34,3 oraninda artis yasanan bu yilin Ocak-Mayis donemindeki
cari iglemler agid1 ise gegen yilin ayni dénemine goére yiuzde 30,1 oraninda azalarak 12,7 milyar
dolar oldu. Gegen yil aynm1 donemde altin ithalatinin etkisiyle 18,2 milyar dolarlik acik verilmisti ve
yilin timiindeki acik da 37,3 milyar dolar olmustu.
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Mayis 2021 sonu itibariyle yillik cari iglemler agig: 31,9 milyar dolara kadar geriledi. Ancak Tirk
lirasinin reel degerinin tarihinin en diisiik noktasina geriledigi 2021 yilinda Tirkiye ekonomisinin
dis acik vermeye devam etmesi, ekonomideki yapisal sorunlarin biuyukluigunu gosteriyor.

Ocak-Mayis 2021 doéneminde Turkiye'nin doéviz gelirleri ylizde 34,3 artarak 103 milyar dolara yuk-
selirken, doviz harcamalar ise ylizde 22 oraninda artt1 ve 115,7 milyar dolar oldu. Mayis sonu
itibariyle son bir yillik doviz geliri ise 236,5 milyar dolar, déviz gideri de 268,4 milyar dolar olarak
gerceklesti.

Turkiye, hem son bir yi1lik dénemde hem de Ocak-Mayis doneminde cari iglemler agiginin tama-
mini finanse edecek kadar disaridan sermaye girisi saglayamadi. 31,9 milyar dolarlik agik verilen
son bir yi1llik dénemde sermaye girisi 12,9 milyar dolarda kaldi. 12,7 milyar dolar acgik verilen Ocak-
Mayis doéneminde de 4,5 milyar dolarda kalda.

Tablo 4. Cari A¢ik:2020-2021(Mayis) Milyon$

e e DRV e

CARI iSLEMLER AGIGI -18.152 -12.695 -37.315 -31.858
Dogrudan Yatirmlar* -2.245 -1.725 -4.589 -4.069
Portfdy Yatirmlari 11.298 904 5.485 -4.909
Diger Yatirmlar -7.734 -3.654 -7.951 -3.871
Dis Kaynak Trafigi 1.319 -4.475 -7.055 -12.849
Rezerv Varliklar -22.411 -1.576 -31.862 -11.027
NET HATA VE NOKSAN -2.920 6.667 -1.563 8.024
*Gayrimenkul (Net) 1.602 1.971 4.402 4771

Kaynak: TCMB veri tabani

Bu nedenle Tirkiye son bir yillhik déonemde 19,1 milyar dolarlik, Ocak-Mayis doneminde de 8,2 mil-
yar dolarlik finansman agig verdi.

Finansman agiginin énemli bir kismi, “kaynadi heniiz belirlenemeyen”; déviz gelir ve gider hesap-
lamalarinda yapilan hatadan kaynaklanan ya da kayit disi giren dévizle finanse edildi. Son biryil-
lik donemde net hata ve noksan kaleminin finansmana katkisi 8 milyar, Ocak-Mayis doneminde
ise 6,7 milyar dolar oldu.
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