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Makro Not - 2026 2.Ceyrek GSYIH

Turkiye ekonomisi 2026 ikinci ¢ceyrekte yillik %2,3 ve ceyreklik %1,1
bliylime kaydetti. Kamu harcamalari ve stoklar buyumeyi agsagi ¢ekici
etki yaparken hane halki tuketimi buyumenin itici gucu olmaya devam
ediyor.
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TUIK tarafindan aciklanan blyime verilerine gore Tirkiye ekonomisi yilin ikinci geyreginde bir énceki yilin
ayni dénemine gore %2,3 biyime kaydetti. (Piyasa Beklentisi %2,9 ve Seker Yatirim beklentisi %2,5). Mevsim
ve takvim etkilerinden arindiriimis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, bir dnceki ceyrege gore %1,1 artti. Takvim
etkisinden arindirnimig GSYH zincirlenmis hacim endeksi, 2026 yilinin ikinci geyreginde bir dnceki yilin ayni
ceyregine gére %2,3 artti. Uretim yontemiyle Gayrisafi Yurt ici Hasila tahmini, 2026 yilinin ikinci geyreginde cari
fiyatlarla bir dnceki yihin ayni ¢eyregine gore %36,0 artarak 19 trilyon 869 milyar 747 milyon TL oldu. GSYH'nin
ikinci geyrek degeri cari fiyatlarla ABD dolari bazinda 438 milyar 347 milyon olarak gerceklesti. isgiici
O6demelerinin cari fiyatlarla Gayrisafi Katma Deger i¢erisindeki payi gegen yilin ikinci ¢ceyreginde %38,3 iken, bu
oran 2026 yili ikinci ceyreginde %38,1 oldu. Net isletme artigi/karma gelirin payi ise gegen yilin ikinci geyreginde
%41,3 iken, 2026 yili ikinci ceyreginde %41,6 oldu. GSYH'yi olusturan faaliyetler incelendiginde; 2026 yili ikinci
ceyreginde bir dnceki yila gore zincirlenmis hacim endeksi olarak; tarim, ormancilik ve balik¢ilik sektori %13,3,
bilgi ve iletisim faaliyetleri %8,6, kamu yonetimi, egitim, insan sagligi ve sosyal hizmet faaliyetleri %4,0, trin
Uzerindeki vergiler eksi slibvansiyonlar %3,3, diger hizmet faaliyetleri %3,2, sanayi sektori %2,4, finans ve
sigorta faaliyetleri %2,1, gayrimenkul faaliyetleri %2,1, mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri %2,0, ticaret,
ulastirma, konaklama ve yiyecek hizmetleri %0,5 artti. ingaat sektérii ise %1,9 azaldi. Yerlesik hane halklarinin
nihai tiketim harcamalari 2026 yilinin ikinci ¢eyreginde bir dnceki yilin ayni ¢eyregine gdre zincirlenmis hacim
endeksi olarak %3,5 artti. Devletin nihai tiketim harcamalari %1,8 azalirken gayrisafi sabit sermaye olusumu
ise %0,6 artti. Mal ve hizmet ihracati, 2026 yilinin ikinci ¢geyredinde bir 6nceki yilin ayni geyredine gore
zincirlenmis hacim endeksi olarak %3,4, ithalati ise %6,4 azald.

BayUmenin alt bilesenlerine baktigimizda nihai tuketim harcamalari ikinci ¢ceyrekte biylimeye 2,3 puan katki
yaparken blyumenin ana motoru olmaya devam ediyor. Hikimet harcamalari buyumeye -0,2 ile negatif asagi
yonlu etki yapti. Kamu maliyesi biliyiimeyi agagi ¢ekici ve dezenflasyona katki saglayan bir patika takip
ediyor. Bu alanda faiz giderleri arindirildiginda bitce dinamikleri para politikasi ile uyumlu. Yatirim
harcamalarindan biyimeye gelen katki 0,2 puan seviyesinde ve yatirrm yanl bliylimeden uzak bir kompozisyon
takip ediyoruz. Bu alan sirdirilebilir bilyiime icin en kritik gésterge ve disiik seyrini devam ettiriyor. ikinci
ceyrekte belirgin disls dis ticaret verilerinde. Hem ihracat hem de ithalat daralmis durumda. Fakat ithalattaki
daralma ihracatin iizerine ¢ikinca net ihracat biiyiimeye pozitif katki vermis gibi goriiniiyor. Son olarak
stoklar biiyiimeyi -0,5 puan agagi gekici etki yapti. Harcama yonlii GSYiH hesaplamasinda dikkat gekici detay
hemen hemen tim harcama kalemlerinde bir soguma ve yavaslama s6z konusu. Bu da siki parasal durusun
hedefledigi ve talep yanli enflasyonist baskilari dizginleyen politikalarin sonucu. Yil sonuna kadar bu sogumanin
kademeli olarak devam edecegini tahmin ediyoruz.
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Biiyime verisinde ve bilesenlerindeki ayrisma dikkat cekici diizeyde. ilk olarak ekonomi potansiyel altinda bir
blylimeye eviriimis ve ekonomideki sodutma calismalari meyve vermeye devam ediyor. Ceyreklik
blylimedeki sakin seyir ve baz etkisiyle yillik bliyiimedeki yavaslama, dezenflasyon siireciyle uyumliu.
Ekonomide tesvik mekanizmalari ya da harcamalari tetikleyici politikalar devreye girmezse talep, biylime ve
harcama kanallarinda dezenflasyonu destekleyici egilim devam edecektir. Bilyimenin kompozisyonuna
baktigimizda, insaat sektorii haric hemen hemen tiim alt kalemler biiyiime kaydetti. insaattaki daralma ise hem
finansman maliyetleri hem de beklentiler kanalinin ortak etkisi gibi gériiniiyor. Ozellikle sanayi liretimiyle biiyiime
performansinin ayni dizeylere gelmesi hem sanayi hem de hasila rakamlarindaki yavaglamanin bir
sonucudur. Tarimdaki sert buyime, énceki ddnem don etkisinin yarattigi baz etkisi kaynakli olurken, hizmetler
sektori dedigimiz alanlardaki biiyiime devam ediyor. Ozetle (iretimden (sanayi) ziyade tarim ve hizmetler ikinci
ceyrekte 6ne ¢ikmis gorunlyor.

Grafik 1: Biiylime ve Sanayi Uretimi (yillik % degisim)

Blylime — emm= Sanayi Uretimi

50

40

30

20

10

-10

-20

-30

06.07
06.08
06.09
06.10
06.11
06.12
06.13
06.14
06.15
06.16
06.17
06.18
06.19
06.20
06.21
06.22
06.23
06.24
06.25
06.26

Ozetle, Tirkiye ekonomisi yilin ikinci geyreginde yilhk %2,3 buyiirken ceyreklik biyime %1,1
seviyesinde kaldi. Ekonomide soguma belirgin sekilde devam ediyor. Hizmetler ve tarim buyimeye kayda
degder odlcude katki verirken insaat biylimeyi asadi ¢cekiyor. Sanayi Uretimi ise ikinci geyrekte buyume verisiyle
korelasyonunu tekrar yakalamis durumda. Siki para politikasinin sinirli gevseme sinyalleri yilin son ¢eyreginden
itibaren bluyimede ivme yaratabilir. Hem ithalat hem ihracat yavaslamis, i¢ ve dis talebin belirgin geri gekildigini
goriuyoruz. Ekonomik aktivitedeki yavaslama, Gretim yanl ekonomik gostergelerde dezenflasyon sirecine katki
saglayacaktir. Mevcut siki durus, jeopolitik gelismeler esliginde 2026 buyiime tahminimizi %3,2 seviyesine
cekiyoruz. Agiklanacak her turla yeni veri ve politikanin tahminlerimizde guincelleme getireceginin altini gcizmek
isteriz.
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak
kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuzile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine
dayanmaktadir.

Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirm Menkul Degerler
A.S.'nin yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen ugiincii kisilerce hig bir sekil
ve ortamda yayinlanamazgz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.
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