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Makro Not - 2026 1.Ceyrek GSYIH

Turkiye ekonomisi 2026 ilk gceyrekte yillik %2,5 ve cgeyreklik %0,1
buyume kaydetti. Tuketim harcamalari bluyumenin motoru olmaya
devam ederken net ihracat buyumeyi yavaslatti. Hizmetlerden gelen
katki surerken sanayi Uretimi daralarak bluiyimeye negatif etki yapti.
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TUIK tarafindan agiklanan bilyiime verilerine gére Tiirkiye ekonomisi yilin ilk geyreginde bir 6nceki yilin ayni
dénemine gore %2,5 bilyime kaydetti. (Piyasa Beklentisi %2,7 ve Seker Yatirim beklentisi %2,6). Mevsim ve
takvim etkilerinden arindirilmis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, bir 6nceki ceyrege gore %0,1 artti. Takvim
etkisinden arindirimis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, 2026 yilinin ilk geyreginde bir dnceki yilin ayni
ceyregine gére %2,6 artti. Uretim ydéntemiyle Gayrisafi Yurt ici Hasila tahmini, 2026 yilinin birinci geyreginde
cari fiyatlarla bir énceki yilin ayni geyregine gore %35,7 artarak 16 trilyon 999 milyar 977 milyon TL oldu.
GSYH'nin birinci geyrek degeri cari fiyatlarla ABD dolari bazinda 389 milyar 598 milyon olarak gergeklesti. isgiict
ddemelerinin cari fiyatlarla Gayrisafi Katma Deger igerisindeki pay1 gegen yilin birinci ¢eyreginde %42,7 iken,
bu oran 2026 yil birinci geyreginde de %42,7 oldu. Net isletme artigi/karma gelirin pay! ise gegen yilin birinci
ceyreginde %36,3 iken, 2026 yih birinci ceyreginde %35,8 oldu. GSYH'yi olusturan faaliyetler incelendiginde;
2026 yili birinci geyreginde bir dnceki yila gore zincirlenmis hacim endeksi olarak; bilgi ve iletisim faaliyetleri
toplam katma degeri %9,5, diger hizmet faaliyetleri %5,2, tarim sektéru %4,6, ticaret, ulastirma, konaklama ve
yiyecek hizmetleri %3,7, finans ve sigorta faaliyetleri %3,5, ingaat sektdrt %3,2, gayrimenkul faaliyetleri %3,0,
Urtin Uzerindeki vergiler eksi sibvansiyonlar %2,0, mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri %1,9 ve kamu
yonetimi, egitim, insan saghgi ve sosyal hizmet faaliyetleri %1,8 artti. Sanayi sektoru ise %0,8 azaldi. Yerlesik
hane halklarinin nihai tiiketim harcamalari 2026 yilinin birinci ¢geyreginde bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine goére
zincirlenmis hacim endeksi olarak %4,8 artti. Devletin nihai tiketim harcamalari %2,1, gayrisafi sabit sermaye
olusumu ise %3,0 artti. Mal ve hizmet ihracati, 2026 yilinin birinci geyreginde bir 6nceki yilin ayni geyregine gore
zincirlenmis hacim endeksi olarak %12,7, ithalati ise %2,0 azaldi. Hizmetlerdeki biylime dinamigi devam
ederken, tarim toparlaniyor fakat sanayi uretimindeki gériinim belirgin sekilde negatif.

Grafik 1: Biiyiime ve Sanayi Uretimi (yillik % degisim)
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Buyumenin alt bilesenlerine baktigimizda nihai tuketim harcamalari ilk geyrekte yillik %4,8 artis kaydetti.
Tuketim harcamalarinin toplam hasila igindeki %72 payi ve giiglii trendi ile biyimenin ana itici giicii olmaya
devam ediyor. Hikiimet harcamalari yillik %2,1 artis kaydetti. Manset biyime rakamlarina yakinsayan kamu
harcamalari hem butge acgigini tetikliyor hem de enflasyonist etki yaratmaya devam ediyor. Dezenflasyon
siirecinin basarili sekilde devam etmesi i¢in bu alandan gelecek yavaslama sinyalleri 6nemli. Yatirrm
harcamalarinda yillik %3 seviyesinde manset rakamlarin (izerinde toparlanma séz konusu. ilk geyrekte en
belirgin disus net ihracat kaleminde. Kurdaki seyir ve ana ihracat pazarlarindaki toparlanma endisesi net ihracati
asagi gekiyor. ilk ceyrekte tiiketim harcamalari 3,4 puan, hiikiimet harcamalari 0,2, yatinmlar 0,8 puan, net
ihracat -2,5 puan ve stoklar 0,5 puan buyimeye katki sagladi.

Ozetle, Tiirkiye ekonomisi yilin ilk geyreginde yillik %2,5 biiyiirken geyreklik biiyiime %0,1 seviyesinde
kaldi. Siki para politikasi ve kiresel ekonomideki gelismeler bliyiime rakamlarina bu g¢eyrekte belirgin sekilde
yansimis gorinuyor. Hizmetler, tarim ve insaat blyime dinamigini stirdirirken sanayi Gretiminden gelen negatif
katki blylimenin sirdurdlebilirligi agisindan negatif bir gériiniim yaratiyor. Mevcut durumun devami ve jeopolitik
gerginlikler birlikte degerlendirildiinde 2026 boyunca siki para politikasinin devamini gérecegiz. Tuketimde
beklentilere paralel seyir gorilirken yatirirm harcamalari belirgin sekilde iyilesmis. Ekonomik aktivitedeki
yavaglama, uretim yanli ekonomik gostergelerde dezenflasyon surecine katki saglayacaktir. Mevcut siki durus,
jeopolitik gelismeler esliginde 2026 biiyiime tahminimizi %3,4 seviyesine cekiyoruz. Aciklanacak her turlu
yeni veri ve politikanin tahminlerimizde glincelleme getireceginin altini gizmek isteriz.
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak
kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile 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 ligiincii kisilerce hig bir sekil
ve ortamda yayinlanamazgz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.
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