
 
 
Ha#anın İkinci İş Gününde Öne Çıkan Ekonomi Analizleri 
 
Bugün gündem*m*z oldukça yoğun. Özell*kle Mayıs ayı enflasyon ver.ler. p*yasalarda gen*ş 
yankı bulurken, otomot*v satışları ve küresel p*yasalardak* gel*şmeler de d*kkat çek*yor. 

• Enflasyon Ver.ler.: TÜİK ve ENAG Arasında Büyük Fark, TCMB Fa.z İnd.r.m. 
Beklent.s. 

Mayıs ayı enflasyon ver*ler* açıklandı. TÜİK'e göre TÜFE aylık %1,53, ÜFE .se 
%2,43 artış gösterd.. Yıllık bazda *se TÜFE %35,41'e, ÜFE %23,13'e ger*led*. Bu 
rakamlar, hafta sonu açıklanan İTO enflasyonunun (%2,83) ve p*yasa beklent*ler*n*n 
(%2 aylık) oldukça altında kaldı. Ancak alternat*f enflasyon araştırma grubu ENAG'ın 
Mayıs enflasyonu aylık %3,66, yıllık %71,23 *le farklı b*r tablo sunuyor. 

Bu ver*ler ışığında, %46 olan TCMB pol.t.ka fa.z.n.n .nd.r.lmes. yönündek. 
beklent.ler güçlend.. TÜFE'n*n %35,41'e ger*lemes*yle b*rl*kte, pol*t*ka fa*z* yıllık 
enflasyonun 11, ortalama fonlama mal*yet* 14, mevduat fa*z* 15 ve t*car* kred* fa*zler* 
*se yaklaşık 30 puan üzer*nde seyred*yor. Sanay* ve t*carettek* olumsuz ver*ler, Türk*ye 
borsasının dolar bazında dünyanın en fazla kaybett*ren borsalarından b*r* olması ve 
yüksek f*nansman mal*yetler*, ekonom. yönet.m.n. fa.z .nd.r.m.ne zorluyor. ISO500 
raporuna göre en büyük 500 sanay* kuruluşunun 152's*, borsaya açık ş*rketler*n öneml* 
b*r bölümü *se zarar ed*yor. Bu programın *malat sanay*nde yıkıcı etk*ler meydana 
get*rd*ğ* gözlemlen*yor. Fa*z *nd*r*m* *ç*n uygun zem*n olup olmadığına bakılmaksızın, 
ekonom. yönet.m.n.n fa.zler. .nd.rmeye başlayacağını düşünüyoruz ve Haz.ran 
toplantısında TCMB'den 250-500 baz puan (%2,50-%5) aralığında b.r fa.z 
.nd.r.m. bekl.yoruz. Bunun olası yan etk*ler*n* *lerleyen bültenler*m*zde 
değerlend*receğ*z. 

• Enflasyonun Alt Kalemler. ve Konut Kr.z. 

Yıllık artışın en yüksek olduğu kalemler sırasıyla %71,67 .le eğ.t.m, %67,43 .le konut 
ve %40,12 .le sağlık harcamaları oldu. En az artış gösterenler *se %14,12 *le g*y*m ve 
ayakkabı, %19,25 *le haberleşme ve %24,59 *le ulaştırma. Konut harcamalarındak* 
yüksel*ş*n en büyük neden*, 2021 Eylül'de başlayan fa*z *nd*r*mler*yd*. Son 2 yıldır 
uygulanan sıkı para pol*t*kasına rağmen, konut ve k*ra harcamaları en yüksek artışı 
gösteren kalemler arasında. Fa.zler.n .nd.r.lmeye başlanmasıyla b.rl.kte, halen 
yaşanmakta olan barınma kr.z.n.n b.r kat daha ş.ddetleneceğ.n. (düşecek olan 
fa.zler.n konut f.yatlarını yükseltecek olması neden.yle) düşünüyoruz. Bu durum, 
özell*kle büyük şeh*rlerdek* f*rmalar *ç*n n*tel*kl* personel bulma süreçler*n* de 
olumsuz etk*leyeb*l*r. Dün bu konuyla *lg*l* öner*m*z* d*le get*rm*şt*k. 

• Otomot.v Sektörü Rekor Kırmaya Devam Ed.yor: SUV ve Elektr.kl.ler Yüksel.şte 

ODMD ver*ler*ne göre, Mayıs ayında otomob*l ve haf*f t*car* araç satışları geçen yılın 
aynı ayına göre %7,4 artış göstererek 107.730 adede ulaştı. Yılın *lk 5 ayında *se 
489.366 adetl*k satış *le tüm zamanların rekoru kırıldı. Satışların %61,7's.n. SUV 
otomob.ller, %22,3'ünü .se sedan otomob.ller oluşturdu. SUV'ler*n genel olarak daha 
pahalı olduğu ve 2 yıldır kred* fa*zler*n*n yüksek olduğu düşünüldüğünde, bu taleb*n 



daha çok üst gel.r grubundan ve kred.s.z geld*ğ* yorumlanab*l*r. Motor t*p*ne göre 
%48 *le benz*nl* araçlar *lk sırada yer alırken, bunu %27,7 *le h*br*t ve %15,2 *le 
elektr*kl* araçlar *zled*. Elektr.kl. araçların toplam satışlar .ç.ndek. payını her ay 
artırdığını görüyoruz. En geç 5 yıl *çer*s*nde elektr*kl* araçların payının %50'y* 
geçerek *lk sıraya yerleşeceğ*n* tahm*n ed*yoruz. Otomot*v sektöründek* 
paydaşlarımızın *ş planlarında bu yöndek* trendler* tak*p etmeler* kr*t*k önem taşıyor. 

• Haz.ran K.ra Tavanı %48,50 Olarak Bel.rlend. 

Mayıs ayı enflasyon ver*s*n*n açıklanmasıyla b*rl*kte konut ve *ş yerler*nde Haz*ran 
ayında uygulanacak k.ra tavanı da %48,50 oldu. Bu oran hem k*racılar hem de ev 
sah*pler* *ç*n mevcut ekonom*k koşullarda öneml* b*r gösterge. 

• Küresel Enflasyon ve Büyüme Beklent.ler.  

Euro Bölges*'nde (AB'ye üye olup Euro kullanmayan ülkeler har*ç) Mayıs ayında yıllık 
enflasyon beklent*ler*n altında gerçekleşerek %1,9'a ger.led.. Bu, Avrupa Merkez 
Bankası'nın (AMB) %2'l*k enflasyon hedef*n*n altında b*r ver*. Temel kaynak *se 
h*zmetler enflasyonundak* düşüş. 

OECD, Türk*ye ekonom*s*ne *l*şk*n büyüme beklent*s*n* 2025 ve 2026 yılları *ç*n 
sırasıyla %3,1'den %2,9'a ve %3,9'dan %3,3'e düşürdü. Mayıs ayı enflasyonu ve 
Haz*ran'da yen*den başlamasını bekled*ğ*m*z fa*z *nd*r*mler*yle b*rl*kte büyümen*n 
%3'lere yakınsayab*leceğ*n* düşünüyoruz. Öncek* bültenler*m*zde sonbahara kadar 
fa*zler*n *nd*r*lmemes* durumunda büyümen*n %2,5'*n altında kalacağına da*r 
beklent*m*z* paylaşmıştık. OECD'n*n küresel büyümeye da*r beklent*ler* *se 2025 ve 
2026 yıllar *ç*n %2,9 oldu. 

• P.yasa Hareketler.: CDS ve Par.te  

Emt*a p*yasalarında sak*n b*r sey*r *zl*yoruz. Türk*ye'n*n 5 yıllık CDS pr*m*, son 
dönemlerde gördüğü en yüksek sev*ye olan 380'den 290'a kadar ger* çek*ld*kten sonra, 
şu sıralarda 311bp’dan *şlem görmeye devam ed*yor. Par*te (EUR/USD) 1,14 
sev*yes*ne yükseld*, beklent*m*z 1,16 sev*yes*ne kadar par*ten*n yükselmes*. Bu 
noktada yen*den değerlend*rmeler*m*z* paylaşacağız. 

 


