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2C26 - ic ve dis talep katkisiyla Tiirkiye ekonomisi yillik %2,3 biyiidii

2C26'da Tiirkiye ekonomisi yillik %2,3 ile piyasa (%2,5) beklentisine yakin biiyiidii. Mevsim ve takvim
etkilerinden arindirilmis veriye goére, ceyreksel bazda ekonomi 2C26'da %1,1 ile 6nceki ceyrekteki %0,3
bityiimeye goére hizlandi. Ceyreksel verilere gore, 4 ceyreklik biiyiime egilimi ise %0.6 ile dnceki ceyrege
gore degismedi.

2C26'da yillik buytme dinamikleri 6nceki ceyrege gore ic talepte yavaslama oldugunu gosterdi. Onceki alti ceyrekte
buyUumeyi daraltici etki yapan dis talebin ise blytumeyi yukari ittigine isaret etti. Dis talep, ihracatin yillik bazda
azalmasina ragmen, ithalattaki daralmanin daha belirgin olmasi nedeniyle buytmeyi artirdi. Stoklar dahil ve haric
talebin katkisi énceki ceyrege gore azalirken, stok dahil katki son 7 ceyregin en dusik seviyesinde gercgeklesti. Onceki
ceyrekte buyumeyi sinirl artiran kamu tuketimi 2C26'da buyumeyi azaltici etki yapti. Ozel tuketim ve yatinm
harcamalarinin buyumeye katkisi énceki ceyrege gore azaldi. Katkisi azalsa da 6zel tuketim blylimeye en yUksek
katki yapan harcama grubu oldu. Onceki ceyrekte buytumeyi artirici etki yapan stoklar 2C26'da buyumeyi azaltti.
Ekonomik goértntm icin yatirnmlardaki yavaslama olumsuz. Jeopolitik gelismelerin etkisinin arttigl 2C26'da dis
talebin katkisinin pozitife dénmesinde 6zellikle yavaslayan i¢ talep kaynakli belirgin ithalat daralmasi dikkat ¢ekici.
2026 yili tglinctl ceyregine iliskin 6ncl gostergeler, buytme egilimindeki zayif seyrin devam ettigine isaret ediyor.
Mart sonrasi olusan jeopolitik gelismeler 2026 yilinda ekonomik aktivite Uzerinde asagi yonlu risk olusturdu. Ig
talepte belirsizliklerin yatinnm tarafindaki olumsuz etkisinin yani sira ytksek seyreden faiz oranlari aktiviteyi sinirlad.
2026 GSYH buytme tahminimiz %3,0.
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2C26'da 2,3 puanlik biiyiimede i¢ talep katkisi 1,7 puan, dis talep katkisi 0,6 puan oldu

2C26'da ozel tuketimin katkisi énceki ceyrege gore 1,3 puan azalarak 2,3 puan oldu. Ozel tuketim katkisi son 4
ceyrek ortalamasi olan 3,4 puanin altinda kaldi. Onceki ¢eyrek sinirli biyiyen kamu tiketimi 2C26'da daralarak
baytimeyi 0,2 puan asagl cekti. Toplam yatirmlar onceki ceyrege gore ivme kaybetmeye devam ederken
buytmeye 0,2 puan ile son 7 ceyregin en dusuk katkisini yapti.

Onceki ceyrekte biuyumeyi yukari iten stoklar 2C26'da buyumeyi 0,5 puan asagi ¢ekti. Stoklar haric i¢ talebin
buytmeye katkisi, 2,3 puan ile 6nceki ceyregin 2,2 puan altinda gergeklesti. Disus, tum i¢ talep alt kalemlerindeki
yavaslamadan kaynaklandi.

Son 4 ceyrek egilimlerine gore, 2C26'da yatirimlar belirgin, 6zel ve kamu tuketimi daha sinirli ivme kaybetti.
Yatirimlar tarafinda, 4 geyreklik veriler insaat ve makine&techizatta belirgin yavaslamaya isaret ediyor.

Ozel tuketim harcamalari tarafinda, 4 ceyreklik veriler, talebin yari-dayanikli mal gruplarinda hiz kazandigini,
dayanikli tiketim ve hizmetler gruplarinda ise hiz kaybettigini gosterdi. Dayaniksiz mal grubunda ise bayime hizi
degismedi.

2C26'da yillik bazda ihracat %3,4, ithalat %6,4 azaldi. Ihracat buyumeyi 0,8 puan asag cekerken, ithalat ise
baytmeye 1,3 puan katki yapti.

Takvim ve mevsim etkisinden arindirilmis baytime verileri, 6nceki ceyrege gére 6zel ve kamu tiketiminin, ihracat
ve ithalatin 2C26'da buyudtgune; yatirnmin ise daraldigina isaret etti.

2C26'da yillik ve ceyreklik bazda insaat sektoérii daraldi

2C26'da yillik bazda insaat disindaki tim sektorler buyudu. insaat sektori 2C26'da %1,9 daralirken, biyimeyi
0,1 puan asag! cekti. insaat sektoril dnceki on dort gceyrekte buyime egilimindeydi. Buyumeye en yiksek katki
saglayan tg sektor tarim (0,5 puan), imalat sanayi (0,4 puan) ve kamu yonetimi, egitim vb. (0.4 puan) oldu. Tarim
sektdrt %13,3 ile en hizl buyuyen sektor oldu. Hizmetler, finans&sigorta ve gayrimenkul yillik bayame egilimi
onceki ceyrege gbre yavasladi.

2C26'da ceyreklik bazda insaat sektoril daraldi. En hizli buytyen sektor %4,0 ile tarim oldu. 4 ceyreklik
yilliklandiriimis bazda da egilim 2C26'ya paralel. Son 4 ceyrekte daralan tek sektor %0,2 ile insaat olurken, %2,6
ile tarim en hizli buytyen sektor.

Tarim sektort 2025 yilindaki %8,5 daralma sonrasinda 2026 yilinda hizl bayuyor.

Yillik Degisim

Sektorel Bayume 3C25 4C25 1C26 2C26 2025 2024
Tarim -12,4% -6,2% 4,8% 13,3% -8,5% 5,1%
Sanayi 7.3% 1,4% -0,5% 2,4% 3,5% 0.8%

imalat sanayi 8.1% 1,2% -1,3% 2,4% 3,5% -0,1%
insaat 14,4% 9,1% 3,2% -1,9% 11,.0% 9,8%
Hizmetler 6,6% 4,3% 3,5% 0,5% 4,7% 3.4%
Bilgi ve iletisim 9,9% 8,8% 9,0% 8,6% 7.9% 3,8%
Finans ve sigorta 10,7% 3,6% 3,8% 21% 3,5% 4,5%
Gayrimenkul 2,.9% 2,4% 3,0% 2,1% 1,5% 4,6%
Mesleki, idari ve destek hizmet 5,0% 3,9% 1,9% 2,0% 4,2% 3,1%
Kamu y6netimi, egitim vs. 2,2% 0,6% 3,1% 4,0% 0,8% 1,5%
Diger hizmet 10,2% 7.5% 4,1% 3,2% 7,6% 2,3%
Sektorler toplami 3,2% 2,7% 2,6% 2,2% 3,3% 3,1%
Gayrisafi yurtici hasila 3,9% 3,5% 2,6% 2,3% 3.7% 3,5%
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UYARI NOTU

Model Portfoy hisseleri, Arastirma Bolumu’'nun Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan;
sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek
olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma Bolumu’'nun Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti
(EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan secilir. Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da cikis gerekgesi
belirtilir. Bir hissenin Model Portfoy'e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir.
Model Portféy, sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirhklandirilarak kumulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy kapsaminda
yapilan degisimler, yatirrmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi hizmeti, yetkili
kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ¢zel 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.

Veri ve grafikler giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM
MENKUL KIYMETLER A.$.'nin goértsunt yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye dénuk yatirimlarin
sonuglarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadik¢a
icerigi kismen ya da tamamen UglncU kisilerce hi¢c bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz,
kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz
dogrultusunda kullanildigi tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakh tim talep ve dava haklarimiz sakhdir.
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