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GSYH, bu yil ilk ceyrekte ivme kaybederek %2.5 buyudi. Bu performansta,
ABD-Iran savasi etkisini yansitan net ihracat belirleyici oldu...

2026 1. ceyrek Gergeklesme: %2.5, ING Bank Tahmini: %3.0, Piyasa Tahmini: %2.7

o Yilin ilk geyreginde GSYH buyumesi 6nceki geyreklere gére
ivme kaybederek YY %2.5 ile beklentilerin altinda kalirken,
mevsimsel etkilerden arindiriimis buyime ise CC %0.1’de
kaldi ve bu oran, 2024’Gn ikinci g¢eyreginde gdrilen
daralmadan bu yana en diusiik seviyeye isaret etti. Bir dnceki
ceyrege gore blyumenin zayiflamasinda eksi katki saglayan
net ihracat (%-0.7 puan) ve yatirimlar (%-0.6 puan) ile ivme
kaybeden 6zel tiketim (%0.1 puan) belirleyici olurken; stok
birikimi (%0.9 puan) ve kamu tiketimi (%0.4 puan) ¢eyreklik
bazdaki zayiflamanin daha derinlesmesini engelledi.

eTalep kaynaklarina gére gegen yilin ayni ddnemiyle
karsilastiriidiginda: i) 6zel tiketim, %4.8 artarak buylimeye
%3.4 puan katki sagladi. Bu artis, sikilasan finansal kosullar
ve artan jeopolitik gerilimle birlikte bozulan gliven ortamina
ragmen bir 6nceki gceyrege gore sinirl bir yavaglamaya isaret
etti ii) yatinnmlar, %3.0 artarak blyimeye %0.8 puan katki
verdi. Bu kapsamda, insaat yatinmlari %3.3 artis
kaydederken, artis hizi gecen yila kiyasla daha sinirli kaldi.
Makine ve teghizat yatinmlari da %3.0 oraninda ilimh bir
yukselis kaydetti iii) kamu tiketimi, %2.1 artarak biyimeye
%0.3 puan katki sagladi ve jeopolitik gelismelerin olumsuz
etkilerini sinirlamaya yo6nelik ¢abalarin etkisini gosterdi iv)
stoklar, blyumeyi %0.5 puan yukar tasidi v) net ihracat,
artan ithalat ve zayif dis talep etkisiyle 2023 sonlarindan bu
yana en gugliu negatif katkiyi vererek buylmeyi %2.5 puan
asag cekti ve 2025 basindan bu yana siren egilimini korudu.
Sektorel agidan bakildiginda, hizmetler sektori bliylimeye
%0.9 puan katki saglayarak en gugli destek unsuru oldu.
insaat ve iletisim sektorleri sirasiyla %0.2 ve %0.4 puan katki
verirken, sanayi sektérl biylimeyi %0.2 puan asagi cekti.
2025'te daralma egiliminde olan tarim sektor( ise ilk geyrekte
pozitife dénerek sinirli da olsa %0,1 puan katki sagladi.

e Ozetle, net ihracatin katkisinin daha da negatife dénmesi
blylme Uzerinde belirgin bir baski olusturdu. Buna karsilik,
dikkate deger ivme kaybina ragmen i¢c talep ekonomik
aktivitenin ana surukleyicisi olmaya devam etti. Yilin ikinci
ceyregine iliskin olarak, PMI verileri, kapasite kullanim
oranlari ile tiketici ve reel kesim glven endekslerini
kapsayan oOncl gostergeler, blyime dinamiklerinde
zayiflamanin siirdiigiine isaret ediyor. Ote yandan, yiiksek
seyreden borglanma maliyetleri, faiz oranlarinin daha uzun
sure yuksek kalacagi yonundeki beklentiler ve MB'nin kredi
biyime sinirlarini daha da dlslrerek makroihtiyati
cergeveyi sikilastirmasi, yilin ikinci yarisinda biiyiime ve i¢
talepte daha belirgin bir yavaslamaya yol agabilir. Bununla
birlikte, Korfez bolgesindeki ¢atismanin ¢éziime kavusmasi,
mevcut asagr yonli riskleri hafifletebilir ve buyime
gérinumdne sinirl da olsa olumlu katki saglayabilir.
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ACIKLAMA:

Bu yayin, ING Bank A.$. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan, herhangi bir kullanicinin yatirrm amaglari, finansal
durumu veya araglari géz éninde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yayindaki bilgiler,
yorumlar ve tavsiyeler yatinm danismanhdi kapsaminda olmadigi gibi, yatinm, hukuk veya vergi konusunda tavsiye
niteliginde de degildir; herhangi bir finansal araci satin almak veya satmak icin bir teklif veya talep de degildir. Yatirm
danismanhigi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Bu yayinda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhs/yaniltici olmamasina 6zen gosterilmis
olmasina karsin, ING Bank A.S. bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. ING Bank A.$. ve galisanlari bu yayinin
kullanimindan kaynaklanan herhangi bir dogrudan, dolayl veya baglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi
belirtiimedigi middetge, goris, 6ngdri veya tahminler belgenin yayimlanma tarihinde yazar(lar)ina aittir ve uyari olmaksizin
degistirilebilir.

Bu yayinin dagitimi farkh Ulkelerde kanun veya yonetmeliklerle kisitlanmis olabilir; eline bu yayin gegen kisiler de bu tir
kisittamalar hakkinda bilgi almali ve bunlara uymalidir.

Bu rapor icin telif hakki korumasi s6z konusudur ve rapor ING Bank A.$.'nin 6nceden alinmis agik onayi olmaksizin hi¢
kimse tarafindan higbir gerekgeyle ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayimlanamaz. Tiim haklari sakhdir. Bu belgeyi Ureten
tizel kisi (ING Bank A.S.), Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yetkilendirilmistir ve Tlrkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB) ve Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) tarafindan da gézetilmektedir. ING Bank
A.S. Tiirkiye’de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).
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