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ı Hürmüz Boğazı, küresel petrol t�caret�n�n yaklaşık %20’s�ne ev sah�pl�ğ� yapması neden�yle enerj� p�yasaları açısından kr�t�k b�r 
darboğaz n�tel�ğ� taşıyor. Bu boğazdak� geç�şler�n kısıtlanması küresel enerj� akışını aksatarak f�yatların yükselmes�ne yol açıyor. Bu 
durum, gel�şmekte olan ülkelerde mal� baskıyı artırarak küresel ekonom�y� olumsuz etk�l�yor.

İran, 28 Şubat’ta ABD ve İsra�l’�n asker� operasyonlarının ardından Hürmüz Boğazı’ndak� geç�şler� kısıtlayarak enerj� sevk�yatını 
stratej�k b�r baskı aracı olarak kullanmaya başlamıştı. Bu kısıtlamalarla b�rl�kte şubat ayında günlük gem� geç�ş sayısı yaklaşık 130 
�ken mart ayında 6’ya düştü. Bu da yaklaşık %95'l�k b�r ger�lemeye �şaret ed�yor. Söz konusu kısıtlamaların ardından yakıt f�yatların-
da ve petrol taşıma mal�yetler�nde öneml� ölçüde artışlar gözlen�yor. Bu artışlar, tedar�k z�nc�rler�ne yansıyarak dünya genel�nde 
mal üret�m� ve taşımacılığının mal�yet�n� de yükselt�yor. Üret�m ve loj�st�k mal�yetler�n�n artmasıyla küresel ölçekte enflasyon�st 
baskılar güçlen�yor. Bu gel�şmeler�n etk�s� yalnızca enerj� p�yasalarıyla sınırlı kalmayıp, küresel ekonom�k görünüm üzer�nde daha 
gen�ş kapsamlı r�skler oluşturuyor. Aksaklıkların devam etmes� veya ş�ddetlenmes� durumunda enerj� altyapısında oluşab�lecek 
hasar, f�yatların uzun süre yüksek kalmasına yol açab�l�r. Orta Doğu’dan enerj� �thalatına bağımlı olan bölgeler�n, özell�kle Güney 
Asya ve Avrupa’nın, bu durumdan daha fazla etk�lenmes� beklen�yor.       

“Hürmüz Boğazı’ndaki Kısıtlamalar Geniş Kapsamlı 
Ekonomik Riskler Oluşturuyor’’

Kaynak: UNCTAD-Strait of Hormuz Disruptions

Hürmüz Boğazı’ndan Günlük Geçen Toplam Gemi Sayısı                                               Günlük Ham Petrol Fiyatları, Varil Başına ABD Doları 
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Hürmüz Boğazı’nda yaşanan aksaklıklar, küresel t�caret ve kalkınma beklent�ler�ne yönel�k end�şeler� artırıyor. Küresel mal t�caret� 
büyümes�n�n 2025'te yaklaşık %4,7'den 2026'da %1,5 �le %2,5 aralığına ger�lemes� öngörülüyor. Küresel taleptek� zayıflama ve 
artan bel�rs�zl�k, bu yavaşlamanın başlıca nedenler� arasında göster�l�yor. Jeopol�t�k ger�l�mler, ekonom�k sonuçların tahm�n 
ed�lmes�n� zorlaştırarak yatırım ve t�caret faal�yetler�n� olumsuz yönde etk�l�yor. Söz konusu ger�l�mlere bağlı olarak enflasyondak� 
hızlı yüksel�ş �se f�nansal �st�krarsızlığı artırıyor. Gel�şmekte olan ülkelerde para b�r�mler�n�n değer kaybetmes�, yakıt ve gıda g�b� 
temel �thal ürünler�n mal�yetler�n� artırıyor. Tüm bu gel�şmeler, zayıf büyüme, artan eş�ts�zl�k ve yüksek yaşam mal�yetler� g�b� 
mevcut kırılganlıkları daha da bel�rg�nleşt�r�yor. 

Sonuç olarak, enerj� akışındak� kes�nt�ler, yükselen f�yatlar, yavaşlayan t�caret ve sıkılaşan f�nansal koşullar b�rl�kte değerlend�r�ld�-
ğ�nde, küresel ekonom�de gen�ş tabanlı b�r baskı oluştuğu görülüyor. Bu durum, ekonom�k dayanıklılığı zayıflatarak borç kr�z� 
r�sk�n� beraber�nde get�r�yor. UNCTAD’ın raporunda, Hürmüz Boğazı’ndak� aksaklıkların devam etmes� hal�nde kalkınma bankala-
rına ac�l durum kred�ler� sağlama yetk�s� ver�lmes� gerekt�ğ� bel�rt�l�yor. Bununla b�rl�kte, �k�l� alacaklıların gel�şmekte olan ülkelere 
destek sağlaması amacıyla borç ödemeler�n� geç�c� olarak askıya alması g�b� önlemler�n gündeme geleb�leceğ� �fade ed�l�yor.

‘‘Küresel Ekonominin 2026'da %1,5 ile %2,5 Aralığında 
Yavaşlaması Öngörülüyor’’

Küresel Mal Ticareti Büyüme Oranı (Reel), %                                               Küresel Jeopolitik Risk Endeksi, Aylık Ortalama

%5

4

3

2

1

0

-1
2022 2023 2024 2025 2026

%2.5

%1.5

%4.7

Kaynak: UNCTAD-Strait of Hormuz Disruptions
Not: 2025 yılına ait rakam bir tahmindir. 2026 yılına ait rakamlar ise bir tahmin aralığını oluşturuyor.
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Bu endeks, olumsuz jeopolitik olaylarla
ilgili haberlere medyanın gösterdiği ilgiyi ölçüyor. 
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Avrupa Kom�syonu, Sınırda Karbon Düzenleme Mekan�zması (SKDM) kapsamında kullanılacak sert�f�kaların f�yatlandırma yöntem�n� 
duyurdu. Kom�syon, düzenleme uyarınca SKDM sert�f�ka f�yatlarını hesaplayıp yayımlayacağını, bu f�yatların da AB Em�syon T�caret 
S�stem�ndek� (EU ETS) tahs�satların ortalama f�yatını yansıtacağını b�ld�rd�. 

Kom�syonun yayımladığı b�lg�ye göre 2026 yılında SKDM sert�f�ka f�yatları üç aylık dönemler hal�nde açıklanacak. Buna göre 2026’nın 
�lk çeyreğ� �ç�n geçerl� f�yat 7 N�san 2026 tar�h�nde yayımlandı ve 75,36 avro olarak bel�rlend�. Kom�syon, hesaplama yönet�m�n�n AB 
�ç�ndek� üret�c�ler �le AB’ye �thal ed�len ve SKDM kapsamına g�ren ürünler arasında karbon mal�yet�nde uyum sağlamayı amaçladığını 
bel�rtt�. Buna göre SKDM sert�f�ka f�yatı açık artırmayla satılan EU ETS tahs�satlarının �hale kapanış f�yatlarının ağırlıklı ortalaması 
üzer�nden hesaplanacak.

Öte yandan 2027’den �t�baren s�stemde yen� b�r aşamaya geç�lecek. Kom�syon, 2027 sonrasında sert�f�ka f�yatlarının haftalık olarak 
hesaplanıp yayımlanacağını, tüm SKDM sert�f�kalarının �se Şubat 2027’den �t�baren ortak merkez� platform üzer�nden satın alınacağını 
açıkladı.

“SKDM’de İlk Sertifika Fiyatı Açıklandı’’

Kaynak: EU, Taxation and Customs Union
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ı McK�nsey’�n son raporuna göre küresel ekonom�de geleceğ�n rekabet 

alanları olarak tanımlanan 18 sektör son üç yılda genel ekonom�den 
bel�rg�n b�ç�mde ayrıştı. 2022–2025 dönem�nde bu sektörler�n p�yasa 
değer� yıllık %29 oranında büyüdü. Aynı dönemde gel�r artışı %11’e 
ulaştı. Sermaye harcamaları �le araştırma-gel�şt�rme yatırımlarındak� 
artış �se %14 olarak gerçekleşt�. Buna karşılık d�ğer sektörlerde gel�r 
artışı yalnızca %1’de, yatırım artışı �se %4’te kaldı. Rapora göre söz 
konusu 18 sektör, son b�rkaç yıldak� toplam p�yasa değer� ve gel�r artışı-
nın yaklaşık yarısını sürükleyerek dünya ekonom�s�n�n yen� büyüme 
eksen� hâl�ne geld�.

Büyümen�n en güçlü b�ç�mde toplandığı alan �se yapay zekâ temell� 
teknoloj�ler oldu. Raporda, 2022–2025 dönem�nde geleceğ�n rekabet 
alanlarında oluşan yaklaşık 17,8 tr�lyon dolarlık p�yasa değer� artışının 
10,8 tr�lyon dolarlık kısmının yarı �letkenler, bulut h�zmetler� ve yapay 
zekâ yazılım-h�zmetler�nden geld�ğ� �fade ed�l�yor. Sektör bazında en 
büyük artış 7,4 tr�lyon dolarla yarı �letkenlerde görüldü. D�j�tal reklam-
cılık 3,1 tr�lyon dolar ek p�yasa değer oluşturdu. Bulut h�zmetler� 1,8 
tr�lyon dolar, yapay zekâ yazılım ve h�zmetler� �se 1,6 tr�lyon dolar artış 
sağladı. 

“Teknoloji Odaklı 18 Sektör Küresel Büyümenin Yeni 
Merkezi Oldu”

Geleceğin Rekabet Alanlarında 2022-2025 Arasında
Gelir ve Piyasa Değerleri (Milyar Dolar)

Kaynak: McKinsey, The race takes off in the next big arenas of competition

Tema Gelir Artışı
Piyasa

değeri artışı Rekabet alanına göre piyasa değeri artışı

Toplam, milyar dolar 1,430 17,790

Yarı iletkenler

Bulut hizmetleri

Yapay zekâ yazılım ve
hizmetleri

Dijital reklamcılık

E-ticaret

Video akış hizmetleri

Siber güvenlik

Video oyunları

Elektrikli araçlar

Bataryalar

Nükleer fisyon

Uzay

Robotik

Paylaşımlı otonom araçlar

Geleceğin hava hareketliliği

Modüler inşaat

Obezite ilaçları

Tıbbi olmayan
biyoteknoloji

Yeni biyoteknoloji
alanları

Derin
teknoloji

Elektrifikasyon

Dijitalleşme

Yapay zekâ
altyapısı
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i 02-18 Mart 2026 tar�hler� arasında uygulanan dış t�caret beklent� anket� sonuçlarına göre, 2026 yılı 2.çeyrek �hracat beklent� endeks� b�r 

öncek� çeyreğe göre 10,1 puan azalarak 99,1 sev�yes�nde gerçekleşt�. İthalat beklent� endeks� �se b�r öncek� çeyreğe göre 4,4 puan azalarak 
104,9 olarak kayded�ld�.

İhracat beklent� endeks�ne dah�l ed�len soruların yayılma endeksler�ne göre, gelecek 3 aya �l�şk�n �hracat beklent�s�, �hracat s�par�ş 
beklent�s� ve son 3 aydak� �hracat s�par�ş düzey� endeks� azalış yönünde, şu anda kayıtlı �hracat s�par�ş düzey�ne yönel�k değerlend�rme-
ler �se endeks� artış yönünde etk�led�. 

“2026 Yılı 2.Çeyrek İhracat Beklenti Endeksinde 10,1 
Puan, İthalat Beklenti Endeksinde ise 4,1 Puan Azalış’’  

2026 yılının 2. çeyreğine ilişkin soruların yer 
aldığı anket formu 1573 firmaya gönderilmiş 
olup, 1214 firma anketi yanıtladı. Buna göre, 
anketin cevaplanma oranı %77,2 oldu.

Yıllara Göre Dış Ticaret Beklenti Endeksleri * 

Kaynak: Ticaret Bakanlığı

*Endekslerin 100’den büyük olması beklentilerin artış yönünde (iyimser) olduğunu,
100’den küçük olması beklentilerin azalış yönünde (kötümser) olduğunu,
100 olması ise değişim beklenmediğini göstermektedir. 
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F�rmaların �hracat yaparken karşılaştığı sorunlarda, �lk sırada f�nansman mal�yetler�n�n yüksekl�ğ� (%84,8), �k�nc� sırada loj�st�k mal�yet-
ler�n yüksekl�ğ� (%82,9) ve üçüncü sırada hammadde ve ara malı f�yatlarının yüksekl�ğ� (%78,9) yer aldı. Ardından bu sırayı döv�z kurla-
rının olumsuz etk�s� (%78,7) �le enerj� mal�yetler�n�n yüksekl�ğ� (%75,1) tak�p ett�. 

“Firmaların İhracat Yaparken Karşılaştığı Sorunlarda 
Finansman Maliyetlerinin Yüksekliği İlk Sırada’’

Firmaların İhracat Yaparken Karşılaştığı Sorunlar (%)

Kaynak: Ticaret Bakanlığı
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Tanıtım sorunu var

İhracat pazarlarında siyasi engeller,
belirsizlikler,riskler var

Teşvikler yetersiz

İhracat pazarlarında talep düşük

Rekabetçi fiyat sunulamamakta

Enerji maliyetleri yüksek

Hammadde ve ara malı fiyatları yüksek

Döviz kurlarının olumsuz etkisi var

Lojistik maliyetleri yüksek

Finansman maliyetleri yüksek

Katılıyorum Katılmıyorum  Fikrim yok



İhracatçı firmalardan (1024 firma) katılımın en fazla 
olduğu ilk 3 sektör; gıda ürünlerinin imalatı (87 
firma), ana metal sanayi (76 firma), kimyasalların ve 
kimyasal ürünlerin imalatı (63 firma) oldu.

İthalatçı firmalardan (920 firma) ise ankete 
katılımın en fazla olduğu ilk 3 sektör, kimyasalların 
ve kimyasal ürünlerin imalatı (122 firma), ana metal 
sanayi (122 firma), başka yerde sınıflandırılmamış 
makine ve ekipman imalatı (89 firma) yer aldı.
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F�rmaların �thalat yapma nedenler�nde, �lk sırada yurt �ç� üret�m�n olmaması (%61,2) yer aldı. Bunu sırasıyla, yurt �ç� üret�m m�ktarı-
nın yeters�z olması (%49,5), yurt �ç� f�yatların daha yüksek olması (%44,2) ve yurt �ç� kal�ten�n yeters�z olması (%41,3) �zled�. 

“Firmaların İthalat Yapmasındaki İlk Neden Yurt İçi 
Üretimin Olmaması”

Firmaları İthalat Yapma Nedenleri (%)

Kaynak: Ticaret Bakanlığı
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si Sanay� üret�m endeks� şubat ayında b�r öncek� aya göre %2,6 artarken, b�r öncek� yılın aynı ayına göre %2,2 artış kaydett�.

Sanay�n�n alt sektörler� �ncelend�ğ�nde, b�r öncek� yılın aynı ayına göre madenc�l�k ve taş ocakçılığı sektörü endeks� %4,1, �malat sanay� 
sektörü endeks� %2,4 artarken, elektr�k, gaz ve buhar üret�m� sektörü endeks� %2,2 azaldı.

“Sanayi Üretiminde Yıllık %2,2 Artış”

Kaynak: TÜİK

Sanayi Üretim Endeksi (%)
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Ana sanay� grupları �ncelend�ğ�nde sermaye malı üret�m� aylık %6,4 ve yıllık %12,8 artışla en güçlü kalem olurken, ara malı üret�m� aylık 
%2,3 ve yıllık %2,6 artış gösterd�. Dayanıklı tüket�m mallarında aylık %0,7 artışa rağmen yıllık %13,8 daralma görülürken, enerj� üret�m� 
aylık %3,5 ve yıllık %0,2 ger�led�.

“Ana Sanayi Gruplarında Ayrışma”

Ana Sanayi Gruplarının Aylık ve Yıllık Değişimleri (%)
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Kaynak: TÜİK

Aylık Değişim Yıllık Değişim

Dayanıklı Tüketim Malı

Ara Malı

Dayanıksız Tüketim Malı

Sermaye Malı
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İnşaat mal�yet endeks� Şubat 2026’da b�r öncek� aya göre %1,51, b�r öncek� yılın aynı ayına göre %25,72 artış gösterd�. Alt kalemler 
�ncelend�ğ�nde, aylık bazda malzeme endeks� %2,33, �şç�l�k endeks� %0,20 arttı. Yıllık bazda �se malzeme endeks�nde %23,73, �şç�l�k 
endeks�nde %29,12 oranında artış gerçekleşt�. Bu tablo, yıllık mal�yet artışında bel�rley�c� unsurun büyük ölçüde �şç�l�k mal�yetler� 
olduğunu ortaya koyuyor.

B�na �nşaatı mal�yet endeks� şubat ayında aylık %1,25, yıllık %25,72 oranında arttı. Alt kalemlere bakıldığında, yıllık değ�ş�mler malze-
me endeks�nde %23,89, �şç�l�k endeks�nde %28,74 artış olarak gerçekleşt�. Aynı dönemde b�na dışı yapılar �ç�n �nşaat mal�yet endeks� 
�se aylık %2,36, yıllık %25,72 artış kaydett�. Ayrıca b�na dışı yapılarda yıllık bazda malzeme endeks� %23,24, �şç�l�k endeks� %30,46 
oranında arttı.

“İnşaat Maliyeti Yıllık Bazda %25,72 Arttı”

Kaynak: TÜİK
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F�nansal yatırım araçlarının TÜFE �le �nd�rgenerek hesaplanan reel get�r� oranlarında, en yüksek aylık reel get�r� %1,08 oranıyla 
mevduat fa�z�nde (brüt) gerçekleşt�. D�ğer f�nansal araçların �se negat�f ayrıştığı görüldü. Yıllık değerlend�rmede �se külçe altın 
reelde %51,10 oranıyla yatırımcısına en yüksek reel get�r�y� sağlayan yatırım aracı oldu. Bunu %1,98 �le mevduat fa�z� ve %0,76 �le 
DİBS �zled�. BİST 100, Euro ve Amer�kan doları �se yatırımcısına kaybett�rd�.

“Reelde Aylık Getiride Mevduat, Yıllık Getiride Altın 
Zirvede”

Finansal Araçların Reel Getiri Oranları (%)

Reel Getiri Oranları Aylık Üç aylık Yıllık

Külçe altın -4,68
-8,45
1,08

-3,53
-0,79
-3,03

7,57
5,10

-0,54
-4,54
-5,94
-7,15

24,97
3,20
1,55

1
-6,89
-8,26

BİST 100
Mevduat faizi (brüt)
DİBS
Amerikan doları

Euro

Altı aylık

51,10
-1,86
1,98
0,76

-9,02
-2,64

Kaynak: TÜİK

Not: Veriler TÜFE ile indirgenmiş reel getiri oranlarıdır.
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