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Gelisine...

Gegen hafta sunum hazirlarken “Her giin, yeni bir glin” diye bir baslik kullandigimi fark ettim. Fakat sonra bir anda
kendimi diizeltme ihtiyaci hissettim. Tamam, giin yeni ama hikaye eski be Uniivaragim. (Piyasadaki haber akisinin bize iyi
davranmadigi yerde, biz kendimize iyi ve nazik davranmayi atlamiyoruz degil mi? Aman diyeyim!)

Sahi, diinya tarihinde daha 6nce basimiza gelmeyen ne yasiyoruz? Salgin hastalik mi gérmedik, savas mi yoksa tek-
nolojik sigrama mi? “Cok (st Uste geldi ama.” dediginizi duyar gibiyim. Haklisiniz, lakin 1. Diinya Savagsi’'nin bitigiyle, Il. Diinya
Savagsi’'nin bagslangici arasi neredeyse 20 yildir be muhteremler. Yani tarihin bazen acelesi oluyor. Bazi sicramalar digerlerini
de tetikliyor ve adrenalin ylkseliyor.

O nedenle i¢inden gectigimiz donemin eski bir hikayeden alintilar barindirdigini hatirlamak énemli. Bu yollari daha
once yuriidigumiizde, diinya ekonomisinde neler dedismis? Neler kalici olarak silinmis, neler hayatimiza girmis? Bunlari
anlamak sart.

Daha 6nemlisi ise bir cicekle baharin gelmeyecegini bilmek. Yani tek bir barig anlasmasi ile savag 6ncesi duruma
geri dénilmiiyor, déniilmeyecek. Tarife kararlarindan birindeki tek bir geri adimla korumacilik bitmiyor, bitmeyecek. Ustelik
bir de bu isin korunma ve yarina hazirlik etkisi var. Sicak ve soguk ¢atisma sayisinin bu kadar arttigi, savunma sanayi yatirim-
larinin yiikseldigi bir ortamda, gerginlikler azalsa bile, her an artabilir diistincesi ile olusturulacak saflar. Bunun Ustiine tek-
nolojik gelisimin geri dondiirilemez oldugunu da ekleyince, “Beklersek geger” kafasindan bir an 6nce ¢ikmak gerektigi da-
ha net ortaya ¢ikacaktir.

Oniimiize degil, ileriye bakmak gerek. Planlama 6nemli ama (heniiz) bir planiniz yoksa bile géziiniizii tek bir nokta-
ya dikip beklemenin anlami yok. Saga sola bakmak, ¢evremizin farkinda olmak gerek. Sabahtan aksama para politikasi, ak-
samdan sabaha enflasyon konusmanin disinda hi¢ mi bir giindem yok bu kiiresel durumlar ve memleket halleri icinde? Geli-
sine topa vurulmaz muhteremler, direkten seker! Mag¢ 90 dk, saha 105 x 68 metre, oyun plani detayli, taktik-maktik yok!

2 Haziran — TSKB Kalkinma Giinii
Kalk'in! Clinku geride kimseyi birakmayacagiz.

~ 3 Haziran — TUFE- UFE

Her enflasyon verisi 6nemli. (Bu cimlem hi¢ degismiyor farkinda misiniz?)
~ 11 Haziran — TCMB Para Politikasi Kurulu Karari

Pas. Gozler fonlamaya dair operasyonel mesajda.
~ 17 Haziran —Fed Para Politikasi Kurulu Karari

Yeni baskan, eski usul...
~ 29 Haziran — Avrupa Merkez Bankasi, Sintra Merkez Bankacilik Forumu
Sintra ¢ok giizel bir yer ama toplantilar eskisi kadar ilging degil. Belki bu yil...
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Sanayi Politikasi ve Kilcal Damarlar

Efendim malumunuz TSKB Ekonomik Arastirmalar’daki arkadaslarim, 2024 yilinda temel ¢alisma ajandalarini
degistirdiler ve “Sanayi ve insan” ana bashgini kullandiklar yeni bir perspektif benimsediler. Acikcasi bu pencereden
bakinca diinya ekonomisinde yliziimiize carpan gercekler epey sert ve bu sertlik artarak devam ediyor.

Mevzu yakin zamanda pek popiiler oldu ama i¢ini doldurabilmek icin sanayi politikasini tanimlamak énemli.
Yeni Ay’'in 73. sayisinda yazmistim: Kamu hedeflerine ulasmanin bir araci olarak, ekonomik aktivitede yapisal dontisiimdi
amaclayan politikalara sanayi politikasi diyoruz (Juhazs et al, 2023). Tanim tam benlik. Kamusal amag var, sektor degil
genel iktisadi aktivite yaklagsimi var, eh haliyle diizenleme de var. Daha ne olsun! Her tanimi bu kadar sevdigimi soyle-
yemem ama. Misal, IMF bence biraz dar bakiyor ve “Belli firma ve sektorlerin desteklenmesi ve gelistirilmesi icin yapi-
lan devlet midahaleleri” olarak tanimliyor sanayi politikalarini. Bana sorarsaniz bu ¢erceve sanayi politikasindan daha
dar, daha kisa vadeli... ne bileyim tesvik tanimina daha uygun belki de.

Lakin IMF'nin meseleyi bu sekilde ele al-
Sanayi Politikasi Adimlari - Birikimli Adet mas! timden sebepsiz degil. Gercekten de sanayi
30000 ; politikalari 6zellikle pandemi sonrasinda can hav-

liyle yapilan, bazen stratejik ama ¢ogunlukla da
tepkisel diizenlemeler olmaya basladi. Sayilari da
haliyle artti.

75 Ulkede, 2009'dan beri aciklanan 52000
sanayi mudahalesini inceleyen NIPO, sadece
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5000 demi dncesi ortalamanin 2,5 kati oldugunu sdy-
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Kaynak: IMF Blog, TSK8 Yeni Ay #96 cizgi ile gosterilen trendden yukari sapmasi da

icinden gectigimiz donemi ¢ok iyi 6zetliyor.

Her Yilin itk Alti Ayinda Alinan Ticaret Onlemleri Bu isin bilyiik kismi déniip dolasip ya dis

2000 ticaretten besleniyor ya da dis ticareti etkiliyor.
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ikinci grafikte yine pandemi sonrasinda Ulkelerin
aldig ticaret 6nlemlerindeki artis net bir sekilde
goruliyor. Ama buradaki detay artis degil bence.
Farkindaysaniz artan 6nlemlerin pek ¢cogu kisitla-
yicl. Sanayi politikasi, korumacihgin kilifi olmus.
Korumacilik da sadece bir balyoz gibi dlinya eko-

nomisinin tepesine inmekle kalmiyor, kiguk k-
cuk yuzlerce dizenleme ile damarlarina da isli-
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Kaynak: Global Trade Alert, TSKB Yeni Ay #96 dede geri donus yok, beklemeyin.
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Cin 2.0 Da Neymis?

Bir 6nceki sayfada sanayi politikasindan giris yapinca devam etmek sart oldu; size anlatmak istediklerim var.
Bunu ozellikle belirttim ¢linkii bashkta Cin gegiyor diye bu yazi Cin ekonomisine dair bir yazi zannedilsin istemiyo-
rum. Bu bir sanayi politikasi hikayesidir, Cin ise sadece bunu gosterme vesilesidir.

Benim dis ticarete yaklasimim nettir muhteremler: Alan memnun, satan memnunsa bize laf diismez; seven
sevdigini alsin. Lakin isin sakasini bir tarafa biraktigimizda, elimizde ciddi bir politik iktisat meselesi kalir ki, mevzunun
Uzerinden atlamak kisa vadede kafa rahatligi verse de, orta vadede bas agrisina dondsr.

Bugiin anlatacagim konu da tam olarak bdyle. Ben, Cin’in Diinya Ticaret Orgiitii'ne girisini de, 2001'de Cin
Soku'na karsi Seattle’da yapilan protestolar da cok iyi hatirliyorum (Bir sene sonra, ayni sokaklarda 6grenci Untivar
vardi, hey gidi!). Uzerinden ceyrek asir gecmis. Bu ceyrek asrin her bir yilinda, Cin adindan daha cok s6z ettirdi. Ama
iktisatcilar degisen zamanla birlikte Cin’in de degistigi konusunda uyariyorlar bizi. Anlamak 6nemli.

Cin 1.0 ya da Cin Soku olarak anilan dénem (2000-2007), en temelinde Cin’in diinya ticaretine entegre olmasi
ve ihracat Uzerinden kuiresel ticaretteki payini artirmasina odakliydi. Ama mevzu bu kadarla kalmadi. Cin, 2018'de
“kendine yeterlilik” vurgusu Uzerinden yeni bir sanayi politikasi kurgulamaya basladi. 2020'de, ¢ifte donlisim manti-

giyla ilerleyen sireg, 2025'te diinyada da “Cin’de

Yapilmistir-Made in China” plani olarak pek popu-
_________________ ler oldu. Oysa ki planin temelinde 2020’den itiba-
: ren zaten “Cin icin Cin'de yapilmistir” baghdi vardi.
Yani Cin'in yurt icindeki tretim yeteneklerini ge-
¢ listirmesi ve ithalati azaltmasi 2018'den sonra te-
mel bir 6ncelik olarak benimsendi. Cin 2.0 denilen
: donem, tam da bu.

Peki hedeflenen oldu mu? ilk grafikte g6-
ruldigu tzere, Cin ihracat payini artirirken, ithala-
tinin artis hizi diistiyor. Bu sirada Cin, ihracat ben-
: zerlik endeksinde de kendini Pakistan, Endonezya

Cin'in Dlnya Ticaretindeki Payi
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Cin'in Ihracat Benzerlik Endeksi (1995-2024) Bolgesine yakinsiyor. Vietham'i ise tarifelere karsi
—ABD AVr0 Blgesi emmm Endonezya bir Us olarak kullaniyor. Yani rakibini de rekabet
65 ———Japonya  ——Vietnam  e—— Pakistan seklini de kendi seciyor. Gel de Trump Bagkan'i

anma!
55

Sanayi politikasi gibi sanayi politikasi iste
45 budur muhteremler. Panikle, son dakika, pande-

miden tetiklenerek degil, tarihsel bittnltkle kur-
35

gulanan, yillar icinde politikalarin iyilestirilmesi ile
”e \ olusturulan... Elimizde, “Cin yeni Ipek Yolu yapi-
yor.” cimlesinden daha derin disinmemizi ge-

15 rektiren bir yaklasim var. Cin’in sadece sattigini
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Kaynak: Fed, TSKB Yeni Ay #96 Benden sGylemesil
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Kiskandim!

Yeni Ay okurlar memlekette bisiklet kullaniminin yayginlasmasi ve bisiklet sporunun desteklenmesi konusu-
na ne kadar takik oldugumu bilirler. Cok yazdim ¢izdim bu konuda, goniillii destek istendiginde de elimden geldi-
gince verdim. Bisiklet kullaniminin yayginlasmasi hem bir cevre ve sehircilik meselesi hem de egitim ve uygarlk. Bi-
siklet sporu da bunlardan bagimsiz degil ama Uzerine elbette kamunun destekledidi sporcu yetistirme, spor alani
olusturma gibi noktalar da ekleniyor. Tim bunlar birlesince, benim kalbimin Cumhurbaskanligi Bisiklet Turu'muz icin
carpmasi da sasirtici degil tabii. Uzatmayacagim, bu konuyu da Yeni Ay okurlar benden bolca okudu zaten. Bir dnce-
ki cimledeki —di'li gecmis kullanimina dikkat! Okudu. Clinkii ben bu yil Cumhurbaskanhgi Bisiklet Turu'nu kagirdim.
Bu yil 61'incisi diizenlenen Tur'un basladigindan haberim olmadi. Ajandamda olmasina ragmen gézimden kagmis
ve demek ki basinda da benim yakalayacagim kadar yer bulmamis. Buyur bunu acikla bakalim Uniivar!

Hatadan ders cikartilir ama Uzerinde oyalanilmaz. Ben de oyalanmadan s6ze gireyim: Spor etkinliklerimizin
kurumsallasmasi ve markalasmasi konusunda diyeceklerim var muhteremler. Markalagsin ki, kimsenin goziinden
kagmasin!

Malumunuz spor benim icin bir yasam bicimi degil. Ama saglik s6z konusu oldugu icin, mecburiyetten spo-
rumu yapiyorum. Bu durum beni kendi ailem ve sosyal cevremde azinlikta birakiyor. Clinkii hem soyadi birligine sa-
hip olduklarim, hem de arkadaslarim sporsever. Ben de onlarin pesinde maraton mu dersiniz, yelken mi, kayak mi,
flag-ball mu (Yaaa bdyle bir spor var, yegen pesinde kosan hala degilseniz, bilmeyebilirsiniz.) diyar diyar geziyorum.

En son bir iskandinav ilindeki maraton icin yollara diistiim. Tabii ki ben kosmadim. Beygir giictiniin motor
guicline cevrilmesinden sonra kimse beni 42 km (+195 mt) kosmaya ikna edemez. Ama zaten maratonda iki grup var
muhteremler. Kosanlar ve cosanlar (Runners and funners diyorlar, cevirisi benden olsun.). Hah iste, ben de kosanlari
destekleyen ve “cosanlar” olarak adlandirdigim ikinci gruptayim. Lakin serde iktisatcilik da var. Dolayisiyla Yeni Ay
okurlarina bir teklifle geldim. Arz edeyim ama 6ncesinde rakamlar:
~ Diinyada maraton deyince 6nde gelen 7’sinin (Abbott World Marathon Major: Tokyo, Boston, Londra, Sidney, Berlin,

Chicago ve New York) toplam marka degeri 1 milyar dolar.
~  Boston Maratonu’nun ekonomik getirisi 2024'te 509 milyon dolar olarak hesaplanmus.
~  New York Maratonu’nun, sadece maraton ézelinde getirisi (yan etkinlikler dahil edilmemis) 692 mn dolar.
~  Diinya genelinde en ¢ok katiim saglanan 50 maratonun yarattigi ekonomik etki 5,2 milyar dolar.

Tamam, ekonomik degerin yuksek oldugunu anladik ama o degeri kendinize cekmeniz de gerekiyor. Nitekim
bu degeri, kendi kitalarinda artirmak isteyen Avrupalilar, Avrupa Maraton Klasikleri diye bir siniflandirma yapmis. Ro-
ma, Viyana, Madrid, Londra, Kopenhag, Varsova, Lizbon ve Frankfurt maratonlari birlesik bir sinif. Kim yok icinde?
Efendim? Duyamadim? Evet, Kitalararasi istanbul Maratonu’muz yok. Hayirli ugurlu olsun muhteremler, Univar'in
kiskandigi ve kafayi taktigi konu belli oldu.

Sadece maraton 6zelinde séylemiyorum. Spor turizmi bagka bir kultur. Cevreye duyarli bir katimcisi var. Bir
spor faaliyeti icin seyahat etmeye biitce ayiran bu egitimli grubun turizm harcamasi da hi¢ fena olmuyor. Bir de unut-
mayin, bu isin icinde sadece kosanlar yok, cosanlar da var. Onlarla birlikte diistiniildiigiinde kapsam genisliyor. Bu-
glin kendi Ulkesine kosmaya gelen misafirlere yol kenarindan destek veren, onlari alkislayan bir cocugun hayali de
belki yarin onlar gibi kosmak olacak. Bu hayali kuran ¢ocuk, sehir ici kosu antrenmanlarini yapacagi kaldirimlara ara-
ba park eder mi, orman ici antrenmanlar icin yesil alan talep etmez mi? ileri-geri baglantilari ile distinildiginde
spor turizmi candir. Cumhurbaskanhgi Bisiklet Turu’muzu da istanbul Maratonu’muzu da daha iyi yerlere getirmek,
hem bir hedef hem bir sorumluluk olmali. “istanbul Maratonu, Avrupa Klasikleri arasina girerse sen de kosar misin
Undivar?”. Tabii ki hayir muhteremler. Ama bitis cizgisinde sizi karsilarim. Mutlulukla, gururla, su ve meyveyle!

SKB



TSKB Ekonomik Aragtirmalar 5

Referanslar:
~ Global Trade Alert - Monitoring Policy Changes That Affect Global Trade

~  https://www.imf.org/en/blogs/articles/2026/05/28/industrial-policy-is-adapting-to-crises-but-remains-hard-to-implement-
effectively

~  https://www.federalreserve.gov/econres/notes/feds-notes/china-shock-2-0-how-china-ongoing-export-surge-
differs-from-the-early-2000s-20260529.html

~  https://medium.com/@wissamnoureddine/the-marathon-industry-makes-5-2-billion-a-year-heres-where-your-
registration-fee-actually-goes-64c13d962e49

Yeni Ay’in Gegmis Sayilarina Ulagmak igin:

https://www.tskb.com.tr/arastirma-raporlari/ekonomik-arastirmalar/tskb-basekonomistinden-yeni-ay

TSKB Ekonomik Arastirmalar Yayinlarina Uye Olmak igin Uyelik E-Postasi Atabilirsiniz

ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr
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2026 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.'nin faaliyetleri kapsaminda, bilgilendirme amagl olarak hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir
islem yapilmasi tarafimizdan 6ngérulen bir husus degildir. Belirtilen gérusler sadece bizim giincel goruslerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir
esasa dayali olarak gtincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Raporda, Uretken yapay zeka araclar yalnizca literatiir derleme, calisma konusu ile ilgili 6n arastirma yapma, dil ve yazim denetleme, ceviri, yazim dilini
iyilestirme veya okunabilirligi artirma amaciyla kullaniimis olabilir. Uretken yapay zeka ciktilan gercek kisiler tarafindan kontrol edilmektedir. S6z konusu
Uretken yapay zeka araclar elestirel disiince, uzman gorisi veya degerlendirmesi yerine gegecek sekilde kullaniimamistir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslar veya calisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle ilgili olarak bir
pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler tizerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatinma girebilir; bu menkul kiymetleri ihrag eden
firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhidiinde bulunmus olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslar bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatinnm bankaciligi da dahil olmak tizere 6nemli
tavsiyeler veya yatirim hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirnm fiyati veya dederi, direkt veya indirekt olarak yatirmcilarin menfaatlerine ters dusebilir. Déviz kurlarindaki herhangi bir
degismenin yatinmin dederi veya fiyati veya bu yatinmdan saglanan gelir tizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Ge¢gmisteki performans her zaman gelecekteki
performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatinm geliri dalgalanma gésterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. Dogru veya tamam olmayan hicbir beyan yapilmamistir. Bu rapor séz konusu menkul kiymetlerin alinmasi veya
satilmasi icin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif icin de bir istek veya zorlama
degildir. Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya
bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler igin yatinm bankaciligi hizmetleri de verebilirler.

Herhangi bir yatirim karari yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel secimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirim tavsiyesi olmayip raporda
yer alan firmalara yatinm yapilmasindan 6tird Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hicbir sorumluluk kabul etmez.

m Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi T:+90 212 334 50 50 F: +90 212334 52 34

www.tskb.com.tr E: info@tskb.com.tr [J[3M




