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YONETICI OZETIi

2026 yihinin ilk ceyredi, kiresel ekonomik diizeni es zamanli ve birbirini besleyen U¢ blyUk sokun yeniden
sekillendirdigi bir dénem olmustur: Orta Dogu'da patlak veren savas ve Hirmiz Bogazi krizi, ABD'nin tarife
politikasindaki kokli déntsim ve Avrupa'nin ticaret ile sanayi politikasinda korumaci bir eksenle yeniden
konumlanmasi. Bu U¢ gelisme birlikte, Turkiye ekonomisi icin hem tarihsel 6lcekte risk hem de stratejik firsat
barindiran olagandisi bir konjonktUr ortaya ¢ikarmistir.

28 Subat 2026'da baslayan ABD-israil-iran catismasi, kiiresel petrol ticaretinin yaklasik yiizde 20'sinin gecis
noktasi olan Hirm(z Bogazi'ni fiilen kapali konuma getirmistir. Brent ham petrol fiyati Mart 2026'da aylik
bazda ylzde 60'1I asan artisla varil basina 103 dolar ortalamasina ulasmis; spot fiyatlar ise Nisan 2026'da
128-150 dolar araliginda seyretmistir. Enerji sokunun 6tesinde, Hirmiz'den gecen kiresel glbre ticaretinin
kesintiye ugramasi nedeniyle Ure fiyatlari iki ayda yaklasik yizde 46-50 artmistir. Bu gelisme, kiiresel gida
sistemleri acisindan enerji krizinden bagimsiz bir girdi soku niteligi kazanmistir.

IMF, Nisan 2026 Diinya Ekonomik Goérinim Raporu'nda klresel blylme tahminini ylzde 3.1 olarak belirlemis;
olumsuz senaryoda bu oranin ylzde 2.5'e, adir senaryoda ise ylzde 2'ye gerileyebilecegini dngdérmastar.
Baslica merkez bankalari faiz oranlarini sabit tutarak temkinli bir durus benimsemistir. Fed politika faizini
yUzde 3.5-3.75 bandinda, ECB mevduat faizini yizde 2.00'de, ingiltere Merkez Bankasi'ni ylizde 3.75'te
korumustur.

Turkiye ekonomisi 2025'i ylizde 3.6 biylimeyle tamamlamis; IMF 2026 blylme tahminini ylzde 3.4, piyasa
katilimcilari ise ylzde 3.5 olarak 6ngérmektedir. Mayis 2026 itibariyla yillik enflasyon yizde 32.4 olarak
gerceklesmis; TCMB Nisan 2026 toplantisinda politika faizini yizde 37'de sabit tutarak kosullu sikilasma
mesajini strdirmastar. Yil sonu dolar/TL beklentisi 51.23 TL'ye yikselmistir.

Sektorel tabloda iki zit gérinim dikkat cekmektedir. Otomotiv sektdrl 2025'i 41.5 milyar dolarlik tarihi
ihracat rekoruyla kapatmis; tarim ve gida ihracati 36.4 milyar dolara ulasmistir. Buna karsin tekstil ve hazir
giyim sektoért agir bir yapisal baski altindadir: 2025'te konkordato sayisi 466'ya ylkselmis, iki sektorde
birlikte 380 bini askin kisi isini kaybetmistir.

Turkiye acisindan en kritik dénisiim Avrupa cephesinden gelmektedir. AB-Hindistan Serbest Ticaret
Anlasmasi ve Sanayi Hizlandirici Yasasi (IAA), Turkiye'nin AB pazarindaki rekabet mimarisini orta vadede
yeniden sekillendirecektir. Ote yandan Gumrik Birligi iliskisi, IAA kapsaminda Turkiye'yi U¢cinci tlke
konumundan yapisal olarak ayiran bir avantaj sunmakta; Irak-Tlrkiye Boru Hatti Gzerinden artan transit
akislar ise Turkiye'yi kiresel enerji lojistiginde stratejik bir konuma tasimaktadir.

1. Jeoekonomik Gelismeler Isiginda Goriiniim
2026 yilina jeoekonomik gelismeler damgasini vurmaktadir. Bu gelismelerin etkisi makroekonomik cercevede

tim beklentileri degistirmekte, mikro ekonomik perspektifte ise tim sektdrleri ve hatta ekonomik birimleri
etkilemektedir. Bu bélimde degisen jeoekonomi ele alinmistir.
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1.1 Hiirmiiz Bogazi Krizi ve Kiiresel Enerji Giivenligi

2026 yilhinin ilk ceyreginde kiresel ekonominin karsi karsiya kaldigi en blyik yapisal sok, 28 Subat 2026'da
ABD-israil koalisyonunun iran'a yénelik askeri operasyonu baslatmasiyla patlak veren Orta Dogu catismasi ve
ardindan gelen Hirm(z Bogazi krizi olmustur. Kliresel petrol ticaretinin yaklasik ytzde 20'sinin gecis noktasi
olan Hirmuz Bogazi, askeri harekatin basladigi giinden bu yana fiilen kapali konuma gelmistir.

Uluslararasi Enerji Ajansi (IEA), Nisan 2026 Petrol Piyasasi Raporu'nda bogdaz Uizerinden gerceklestirilen ham
petrol, sivilastiriimis dogdal gaz ve rafine Grin sevkiyatlarinin Subat 2026'daki ginlik 20 milyon varil
dizeyinden Nisan 2026 basinda yaklasik 3.8 milyon varile geriledigini tespit etmistir. S6z konusu kesinti,
kUresel petrol piyasasinin tarihinde kayit altina alinmis en blyUk arz soku olarak nitelendirilmektedir. IEA
Baskani Fatih Birol, krizin yarattigi tahribati "tarihin en blyUk kiresel enerji glivenligi tehdidi" olarak
tanimlamustir.

Enerji altyapisina yonelik saldirilar ve tanker gecisine getirilen kisitlamalar sonucunda Mart 2026'da kuresel
petrol Uretimi bir dnceki aya kiyasla 10.1 milyon varil/gn diserek 97 milyon varil/gtine gerilemistir. Irak, Suudi
Arabistan, Kuveyt, BAE, Katar ve Bahreyn'in toplam kisitlanan Gretim kapasitesinin Nisan basinda 9.1 milyon
varil/gin diizeyine ulastigi degerlendiriimektedir.

Sekil.1 Hiirmiiz Bogazr’nin Onemi ve Sonuglari
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Kaynak: World Bank

Krizin Tarkiye acisindan kritik bir boyutu dikkat cekmektedir: IEA verilerine gbére, Hirmuz disi alternatif
glzergahlar Uzerinden gerceklestirilen ihracat Subat 2026'daki gtnltk yaklasik 4 milyon varilden 7.2 milyon
varile yUkselmistir. Bu alternatif glizergahlar arasinda Turkiye'nin Ceyhan Limani'na baglanan Irak-Tlrkiye
Boru Hatti (ITP) 6ne ¢cikmaktadir.

HarmUz krizinin patlak vermesiyle birlikte ham petrol fiyatlari tarihsel zirvelere ulasmistir. IEA verilerine gére
spot ham petrol fiyatlari Nisan 2026'da varil basina 150 dolar dizeyine yaklasmis; bu dizey vadeli islem
piyasalarinin dnemli élctide Uzerinde gerceklesmistir. Yalnizca Mart 2026'da Brent ham petrol fiyati kayit
tarihleri itibariyla en ytksek aylik artisi sergilemis ve ylzde 60'I asan bir deder kazanimiyla varil basina 103
dolar ortalamasina ulasmistir.
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IEA, Nisan 2026 raporunda temel senaryo olarak bogazdaki akislarin yil ortasina gelindiginde kismen
normallesecedini, ancak savas dncesi seviyelere tam anlamiyla dénistn 2026 sonlarina sarkacagini
ongormektedir. Dallas Fed Enerji Anketi verilerine gore, petrol ve gaz sektorl yoéneticilerinin ylzde 80'i
HUrmUz Bogazi'nin Agustos 2026'dan dnce tam kapasiteyle islev géremeyecedi kanaatindedir.

Buna gore olusturulan senaryolar asagidaki tabloda 6zetlenmektedir:

Senaryo Varsayim Beklenti

Temel Azalan gerginlik, yil sonuna Ortalama 82 dolar

Senaryo (IMF) dogru petrol akisinda toparlanma

Olumsuz Catisma uzar, bogaz Spot fiyat 150 dolar ve lzerinde seyretmeye

Senaryo (IEA) kismen kapall kalir devam eder. 4. Ceyrekte 88 dolara iner.

1.2 Enerji Otesi Yansimalar: Emtia ve Gida Giivenligi

HOrmaz krizinin yalnizca enerji piyasalariyla sinirl kalmayip klresel emtia zincirleri Gizerinde de derin iz
biraktigi gérilmektedir. Diinya Ekonomik Forumu'nun Nisan 2026 analizine gore kriz kiiresel glbre ticaretinin
yaklasik ylzde 30'unu olusturan bogdaz tizerinden gecen ire, amonyak ve diamonyum fosfat ihracatini
sekteye ugratmis; Mart 2026 sonu itibariyla Ure fiyatlari yizde 50 artmistir. Dinya Bankasi Klresel Emtia
Gorinum Raporu (Nisan 2026)’ya gore glbredeki fiyat artisi su ana kadar goértlmas aylik olarak en hizli ikinci
en hizli artis olarak kayda gecmistir.

Sekil. 2 Giibre Alim Giicii Endeksi
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Kaynak: World Bank

Dunya dre ticaretinin ylizde 46'sini karsilayan Kérfez bolgesindeki Gretimin kesintiye ugramasi, basta
Hindistan, Brezilya ve Cin olmak Uzere tarima bagimli ekonomilerde bahar ekim sezonunu tehdit eden ciddi
bir glibre kithdina zemin hazirlamistir. Buna ek olarak kiresel metanol ticaretinin Ucte biri, plastik ve boya
endustrilerinin hammaddesi olan kikurtin ise yaklasik yarisi Hirmz'den ge¢cmektedir.
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2. Degisen Ticaret Dengeleri

Jeopolitik gelismelerin gélgesinde kalmis gibi gbriinse de dlinya ticaret rotalari degisimini sGrdirmektedir.
Dlnya hizla daha korumaci bir ticaret diizenine evrilmektedir. ABD’nin tarife politikasi ticaret dengelerini
degistirmistir. AB ise yeni kiiresel diizene uygun olarak kendi ticaret dengesini sekillendirmekte ve Sanayi
Hizlandirici Yasasi (IAA) gibi diizenlemelerle daha korumaci bir ticaret diizenine ge¢cmektedir. Bu bdlimde bu
degisen ticaret dengeleri genel hatlari ile incelenmistir.

2.1 ABD-Cin Ekseninde Gelismeler

Subat 2026'da ABD YUksek Mahkemesi, Uluslararasi Acil Ekonomik Yetkiler Yasasi (IEEPA) kapsaminda
uygulanan tarifelerin bayUk bélimadnd anayasaya aykiri bulmustur. Trump yénetimi bu karara karsilik olarak
ayni glin Ticaret Yasasi'nin 122. Maddesi ¢cercevesinde 150 giinlUk gecici ve evrensel tarife uygulamasina
gecmistir. Celik ve aliminyuma yénelik Bolim 232 tarifeleri ise kalici olarak yUrUrlikte kalmaya devam
etmektedir.

Sekil. 3 Ticaret Akimlarinda Ayrisma
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(%) (%)
+3,0 +2,0
+2,0
41,0 . +1,0 I I
0,0 — - o0 = [l = |
Avrupa Asya Pasiifk Meksika ASEAN Kanada
-1,0 (Cin Haric) [ P;:s;;k ASEAN  Avrupa ABD A:::i:“ Afrika
-2,0 -1,0
30
2,0
4,0
-5,0 -3,0
| 2024-25 ithalat pay degisimi a0 W 2024-25 ihracat pay degigimi

Kaynak: McKinsey

Tarife savaslarinin sonucunda ABD-Cin ikili ticareti yaklasik ylzde 30 oraninda gerilemistir. ABD eksik kalan
ithalatin Gcte ikisini alternatif tedarikcilerden karsilarken, Cin ihracatcilari fiyatlarini ortalama ylzde 8
indirerek yeni pazarlara yonelmistir. Bu stirecten en karli ¢cikan bélge ASEAN olmus; Avrupa ise hem Cin
mallarinin baskisi hem de ABD tarifelerinden kaynaklanan cifte sikisiklikla karsi karsiya kalmistir. Cin’in bu
yeni pazar bulma arayisi tim dlkeler icin “Cin Soku” yaratmis ve de Ulkeler birbiri ardina 6nlemler almaya
baslamistir.

2.2 Avrupa’nin Degisen Ticaret Rejimi: Tiirkiye icin Kritik Bir Doniisiim
2026 yihnin ilk ceyregi, Avrupa Birligi'nin ticaret ve sanayi politikasinda daha stratejik, daha korumaci ve
daha sanayi odakl bir yaklasima yoneldigi bir ddénem olmustur. Birbirine bagdli iki gelisme -AB-Hindistan

Serbest Ticaret Anlasmasi mizakerelerinin sonuclandiriimasi ve Sanayi Hizlandirici Yasasi teklifinin
yayimlanmasi-TUrkiye’nin AB pazariyla iliskisini yeniden tanimlayabilecek niteliktedir.
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AB-Hindistan Serbest Ticaret Anlagsmasi: “Tiim Zamanlarin Anlasmasi”

AB ile Hindistan, Ocak 2026°da yaklasik 20 yillik mlzakere strecinin ardindan kapsaml bir Serbest Ticaret
Anlasmasi mUzakerelerinin sonuclandirildi§ini duyurmustur. Avrupa Komisyonu’na gére anlasmanin, AB’nin
Hindistan’a yonelik mal ihracatinin 2032’ye kadar iki katina ¢ikmasina katki saglamasi beklenmektedir.
Anlasma kapsaminda Hindistan’in, AB’den yapilan mal ithalatinda tarifeleri genis 6l¢ctde kaldirmasi ya da
azaltmasi; AB’nin ise Hindistan menseli Grlnlere yénelik pazar erisimini genisletmesi 6ngérilmektedir.

Anlasmanin Tlrkiye acisindan en kritik boyutu, tekstil, hazir giyim, deri, ayakkabi, micevher ve kiymetli taslar
gibi emek yogun sektoérlerde Hindistan’in AB pazarina daha avantajli kosullarda erisim saglayacak olmasidir.
Bu dlzenleme, Tlrkiye’nin GUmrUk Birligi sayesinde AB pazarinda uzun siredir sahip oldugu tercihli erisim
avantajini 6zellikle duslk ve orta katma degerli Urlin gruplarinda asindirabilir. Bu nedenle anlasma, Tlrkiye
acisindan yalnizca bir dis ticaret gelismesi degdil, ayni zamanda AB pazarindaki rekabet mimarisinin yeniden
sekillenmesi anlamina gelmektedir.

Anlasma hizmet ticareti, dijital ticaret ve profesyonel hareketlilik alanlarinda da piyasa erisimini
genisletmektedir. Bu yéniyle AB-Hindistan STA’sI yalnizca mal ticaretine dayali klasik bir serbest ticaret
anlasmasi degil; tedarik zincirleri, hizmetler, dijital ekonomi ve nitelikli isgtcl hareketliligini kapsayan daha
genis bir ekonomik ortaklik niteligi tasimaktadir.

Otomotiv cephesinde ise tablo farklidir. Hindistan, AB yapimi otomobillere uygulanan yUksek ithalat
tarifelerini kademeli olarak distrmeyi kabul etmistir. Avrupa Komisyonu otomobil tarifelerinin kota
kapsaminda yUzde 110°’dan yUzde 10’a indirilecedi ve yillik 250.000 araclik kota 6ngérildigu belirtmektedir.
Bu karar, Avrupali otomobil Ureticilerine Hindistan pazarinda énemli bir avantaj saglayacaktir.

Anlasma henlz yUrlrlige girmemistir. Avrupa Komisyonu’nun yayimladigr metinlere gére anlasma metinleri
hukuki g6zden gecirme slrecinden gececek; anlasma ancak imza, Avrupa Parlamentosu onayi, AB
tarafindaki ic prosedurler ve Hindistan’daki gerekli onay slrecleri tamamlandiktan sonra baglayici hale
gelecektir. Bu nedenle 2027 basi olasi bir yurlrlUk tarihi olarak degerlendirilebilir.

Sanayi Hizlandirici Yasasi: “Made in Europe” Doniisiimii

"Made in Europe” konsepti dnce savunma sanayiinde sekillenmistir. Avrupa Savunma Sanayi Stratejisi (EDIS)
cercevesinde AB, savunma alimlarinda Avrupa yapimi Grtnlere dncelik tanima hedefini benimsemis; bu
yaklasim kisa slirede temiz enerji, sanayi ve otomotiv politikasina da tasinmistir. Avrupa Komisyonu'nun Mart
2026'da yayimladigi Sanayi Hizlandirici Yasasi teklifi s6z konusu konsepti celik ve aliminyumdan elektrikli
araclara, glines enerjisinden bataryalara uzanan genis bir sektdr yelpazesini kapsayacak sekilde blytk 6lctide
genisletmektedir.

Yasa hentiz kabul edilmemis olup Avrupa Parlamentosu ve AB Konseyi onayl gerekmektedir. Avrupa Konseyi,
yasanin yil sonu 2026 itibariyla sonuclandiriimasini hedeflemektedir. Hedef sanayinin AB GSYH'sI icindeki
payini buginkl yizde 14.3'ten 2035'e kadar ylzde 20'ye yUkseltmektir.

Temel diizenlemeler sdyle 6zetlenebilir:

Otomotiv: Kamu ihalelerinde ve kamu destek programlarinda yer alan elektrikli araclarin AB sinirlari icinde
monte edilmesi ve arac bilesenlerinin (batarya haric) toplam degerinin en az ylzde 70'inin AB kaynakl
olmasi zorunlu tutulmaktadir. Yasanin yurtrlige girmesinden Uc¢ yil sonra kritik bilesenler icin yizde 50 esigi
uygulamaya girecektir.

www.busiad.org.tr
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Celik ve aliiminyum: Kamu ihalelerinde kullanilacak ¢eligin en az ytzde 25'i disik karbonlu, aliminyumun
ise en az ylzde 25'i hem dusUk karbonlu hem de AB menseli olmak zorundadir. Bu yikimlalklerin T Ocak
2029'dan itibaren uygulanmasi 6ngdrilmektedir.

Yabanci yatirim denetimi: Batarya, EV, glines enerjisi ve kritik hammadde sektérlerinde 100 milyon euroyu
asan ve kiresel kapasitenin ylzde 40'ini kontrol eden Glkelerden gelen yatirimlar zorunlu én onaya tabi
tutulmaktadir.

IAA taslaginda "AB mensei” kavrami genis tutulmus; AB ile ticari entegrasyonda olan Ulkelerde Uretilen
bilesenler bu kapsama dahil edilmistir. Bu cercevede Turkiye'nin GUmrtk Birligi iliskisi, Tark yapimi
bilesenlerin AB'deki montajcilarin ylzde 70 esigine sayilabilmesinin yasal zeminini olusturmaktadir. Bu
durum Tirkiye'yi Hindistan, Cin ve diger G¢clncl Ulke tedarikcilerinden yapisal olarak ayirmaktadir.

Ote yandan Avrupa Komisyonu, karsiliklilik ilkesine aykiri davranan tlkeleri delegasyon tasarruflariyla bu
genis kapsamdan c¢ikarma yetkisine sahip kilinmaktadir. Turkiye’nin kamu ihalelerinde Turk Ureticilere
ayricalik tantyan htkimler bulunmaktadir. Bu AB ile aramizda sorun yaratabilecektir. Bu nedenle Gimrik
Birligi'nin modernize edilmesi ve karsiliklilik ilkesinin strdUralmesi, Tarkiye'nin bu avantaji koruyabilmesi icin
belirleyici olacaktir.

3. Kiiresel Ekonomik Goriiniim

Yasanan jeopolitik gelismeler ve degdisen ticaret dengelerinin kiresel makroekonomik degiskenler Gizerinde
onemli etkileri olmakta ve beklentiler degismektedir. Bu bélimde bu degisen beklentiler incelenmistir.

IMF'nin Nisan 2026 DlUnya Ekonomik Gériinim Raporu’'na gore kiresel ekonomi, 2024-25 dénemindeki
yaklasik ylzde 3.4'lUk blylime hizindan 2026'da ytzde 3.1'e gerilemesi beklenmektedir. Bu oran, 2000-2019
ddneminin tarihsel ortalamasinin (yizde 3.7) belirgin bicimde altinda kalmaktadir. Yavaslamanin temel
tetikleyicisi, Subat 2026 sonunda baslayan Orta Dogu savasinin enerji piyasalari, ticaret zincirleri ve glven
kanallari Uzerinde yarattigi tahribattir.

Sekil. 4 Kiiresel Ekonomik Biiyiime (Yillik, %)
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Kaynak: IMF, World Bank
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Catisma oncesi veriler 1siginda yapay zeka yatirimlarini da etkisi ile kiiresel blyimenin 2026'da Ocak
glncellemesine kiyasla hafif yukari revize edilecegi dngdrilmus; ancak savasin etkisiyle bu kazanim silinip
bUylime tahmini 0.2 puan asagi ¢cekilmistir. IMF, G¢ farkli senaryo ortaya koymustur:

Senaryo Varsayim Kiiresel Bilyiime (2026) Kiiresel Bilyiime (2026)
Temel Kisa sUreli catisma, enerji fiyatlari

Senaryo (IMF) ylzde 19 artisla sinirli kalir %3.1 %4.4
Olumsuz Catisma uzar, finansal

Senaryo kosullar sikilasir %2.5 %5.4

Agir Enerji kesintileri 2027'ye sarkar,

Senaryo makro istikrarsizlik derinlesir %2 %6+

3.1 Para Politikalari ve Kiiresel Likidite

HUrmUz Bogazi'nin kapanmasi hem enerji hem de gida tarafinda fiyatlari arttirmis ve de enflasyonist baskilar
yaratmistir. Enerji enflasyonu bir arz soku niteligindedir. Yani bir yandan fiyatlar artarken bir yandan da
enflasyon Uzerinde baski yaratmaktadir. Enflasyon ve durgunlugun bir arada yasanmasi anlamina gelen
“stagflasyon” beklentiler icinde girmistir. Bu da Merkez Bankalarini zor bir ikilemde birakmistir. Simdilik
Merkez Bankalari itidalli bir sekilde gelismeleri izlemeyi secmis ancak beklentiler degismistir.

Federal Rezerv (Fed)

Fed'in Para Politikasi Kurulu (FOMC), 29 Nisan 2026 tarihinde gerceklestirdigi toplantida politika faiz araligini
%3.50-3.75 bandinda sabit birakmistir. S6z konusu karar, ardisik G¢incl "bekle-gor” toplantisini temsil
etmekte olup piyasalarin bekledigi bir adim olarak gerceklesmistir.

Fed Baskani Powell, s&6z konusu toplantinin kendi ydnetimindeki son basin toplantisi oldugunu teyit etmistir.
Powell'in goérevi 15 Mayis 2026 itibariyla sona erecek; yerine Kevin Warsh'in atanacaktir. Her ne kadar Warsh
faiz indirim yanlisi olsa da piyasa fiyatlamalari, 2026 yili genelinde herhangi bir faiz hareketi 5Sngérmemekte;
ilk 25 baz puanlik indirim ise 2027'nin son ceyregine ertelenmis gérinmektedir.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB)

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Yonetim Konseyi, son toplantisinda U¢ temel politika faizini sabit birakmistir.
Mevduat faizi %2 ana refinansman faizi %2.15 ve marjinal bor¢ verme faizi %2.40 dlzeyinde korunmustur; bu
karar art arda Uctlnci faiz dondurmasini temsil etmektedir.

Yonetim Konseyi, enflasyon gérinimuandn hem yukari yonli risklere hem de blyUme acisindan asagi yonla
risklere maruz kaldigini ifade etmistir. ECB Baskani Lagarde ise alti hafta icinde catismanin seyrinin ya
sonuclanmis olacadini ya da sonuclarinin ¢cok daha netlesecedini belirterek Haziran toplantisinda daha bilincli
bir karar alinabilecegini ima etmistir. Piyasalar, Haziran toplantisi icin 25 baz puanlik artirim olasihgini
fiyatlamaya baslamistir.

ingiltere Merkez Bankasi (BoE)

ingiltere Merkez Bankasi (BoE) Para Politikasi Komitesi (MPC), 30 Nisan 2026 tarihli toplantisinda politika
faizini (Bank Rate) %3.75 dizeyinde sabit birakmistir. Piyasalar, BoE'nin faiz oranini 2026 yil boyunca %3.75
duzeyinde korumasini ve iran catismasinin seyrinin netlesmesini bekledigini fiyatlamaktadir.

08 www.busiad.org.tr
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Japonya Merkez Bankasi (BoJ)

Japonya Merkez Bankasi (BoJ), 28-29 Nisan 2026 tarihlerinde gerceklestirdigi toplantida kisa vadeli politika
faizini %0.75 dlzeyinde sabit birakmistir. Bu oran, Eyltl 1995'ten bu yana goérulen en yUksek faiz seviyesini
temsil etmektedir. BoJ Baskani basin toplantisinda, gercek faiz oranlarinin dnemli él¢iide negatif dizeyde
seyrettigini ve kosullarin elverisliligini korumasi halinde faiz artirimlarinin stirecegini ifade etmistir.

Kiiresel Likidite

Tum Merkez Bankalari savas sonrasinda temkinli bir durus sergilemeye baslamislardir. FED gibi faiz indirim
patikasinda olanlar icin faiz indirimleri duraksamis, ECB gibi hemen hemen nétr faiz oraninda olan Merkez
Bankalari ise enflasyonist etkilerin belirginlesmesi ile artirim tarafina gecmistir. Onimuzdeki dénemde yil
sonuna kadar kuresel anlamda faizlerin yUkselecegi bir dénem oldugu gérilmektedir. FED’in onaylanan yeni
baskaninin bilanco daraltmasi hedefini gerceklestirmesi halinde kiresel likiditenin azalmasi ihtimali de not
edilmelidir.

3.2 Euro Dolar Paritesine Dair Beklentiler

Artan enerji maliyetlerinin euro bdlgesinin dis dengesini bozmasi ve ECB'nin olasi artirim sinyalleri nedeniyle
euronun kisa vadede baskill seyretmesi beklenmektedir. Mart 2026'da goére parite 115 dlzeyine gerilemistir.
Temel senaryoda catismanin ikinci ceyrek sonunda yatismasi ve Fed'in faiz indirimine baslamasiyla
EUR/USD'nin yil sonuna dogru 1.20’yi gecmesi 6ngdrilmektedir.

4, Tiirkiye Makroekonomik Goriiniimii

Bu boélimde Turkiye’nin genel makroekonomik verileri ve gelecege dair beklentiler verilmistir. Jeopolitik
gelismeler ve kiresel makroekonomik degismeler Turkiye’nin de makro ekonomik gérinimand etkilemis ve
beklentiler de blyUk 6lctiide degdismistir.

4.1 Biiyiime

Turkiye ekonomisi 2025 yilini ylzde 3.6 blylmeyle tamamlamistir. Bu oran, IMF'nin Ocak 2026'daki ylzde 4.1
tahmininin belirgin bicimde altinda kalmis olup yurt ici talepteki yavaslamanin ve kiresel belirsizliklerin
blyUume Uzerindeki sinirlayici etkisini yansitmaktadir. 2025 yilinda hanehalki tiketimi ylzde 4.1, gayrisafi
sabit sermaye olusumu (yatirimlar) yizde 7 artis kaydetmistir. Devletin nihai tiketim harcamalari ise yizde
0.8 oraninda sinirli artis goéstermistir. Dis ticaret tarafinda mal ve hizmet ihracati ylzde 0.3 oraninda hafif
gerilerken ithalat ylzde 4.9 yikselmis; net ihracatin blytme Gzerindeki etkisi negatif ydnde olmustur.

Sekil.5 Tiirkiye Ekonomik Biiyiime (Yillik, %)
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IMF’nin Nisan 2026 Dinya Ekonomik Gérliinim Raporu’nda Turkiye’nin 2026 biyUime tahmini, dnceki ylzde
4.2 seviyesinden ylzde 3.4’e ¢cekilmistir. Bu asagi yonli revizyonda, 2025'te ekonomik aktivitenin
beklenenden zayif seyretmesi ve Orta Dogu savasi sonrasinda ylkselen enerji fiyatlarinin TUrkiye gibi enerji
ithalatcisi ekonomiler Gzerindeki baskisi etkili olmustur. Piyasa katilimcilari ise TCMB’nin Nisan 2026
anketinde 2026 buyUmesini ylzde 3.5 olarak 6ngdrmektedir. Bu tahmin, bir 6nceki anketteki ylizde 3.8
seviyesinin altina gerilemistir. 2027 yil biytime beklentisi de ylzde 4.3’ten ylzde 4.1'e dismastr.

BUSIAD'In Nisan 2026'da Bursa'daki tye firmalar nezdinde gerceklestirdigi iktisadi Yonelim Anketi,
makroekonomik verileri saha diizeyinde teyit etmektedir. Ankete katilan tim firmalarin mevcut ekonomik
kosullardaki gériinimu bir 6nceki ceyrede gore zayiflamis; bu bozulma imalat sanayinde daha belirgin bir
bicimde kendini gdstermistir. Firmalarin énimazdeki alti aylik déneme iliskin beklentileri de bir dnceki
ceyrege kiyasla daha olumsuz bir tablo ortaya koymaktadir. Gelecek ¢ ayda Uretim hacmi ve siparis
dizeyinde disUs beklentisi hakim olurken istihdam gérinima de zayifhdini sirdirmektedir. Makine-techizat
ve bina-tesis yatirim harcamalarindaki zayif egilim de énceki ceyrede benzer bicimde devam etmektedir. Tium
bu bulgular, 2026 biylmesinin bir énceki yilin altinda kalacagina iliskin piyasa beklentileriyle értismektedir.

OVP'de 2026 yili blylme hedefi, dnceki programdaki ylzde 4.5'ten ylzde 3.8'e revize edilmistir. Bu
revizyonun arka planinda, klresel ticaret politikalarindaki belirsizlikler ve tarife kaynakli dis talep zayifligi
yatmaktadir. 2027 ve 2028 blylme hedefleri ise sirasiyla yizde 4.3 ve ylzde 5 olarak belirlenmistir.

Gosterge 2025 Gergeklesme 2026 Tahmini 2027 Tahmini
Bilyii ovP

h:z:;};e ( %3.3 (gerceklesme tahmini) %3.8 %4.3
Bi'lyi'lrn_e (IMF %36 %3.4 %3.5
tahmini)

Biiyiime (piyasa 3 %3.5 %41
beklentisi) °' o

Tarkiye'nin enerji ithalatina ytksek bagimliligi, Hirmiz Bogazi krizinin ekonomik maliyetini diger gelismekte
olan piyasalara kiyasla daha belirgin kilmaktadir. Bu durum ekonomik blyUme tarafinda beklentileri olumsuz
etkilemektedir.

4.2 Enflasyon

TCMB, Subat 2026 Enflasyon Raporu 2026-1"de 2026 yil sonu enflasyon tahmin bandini ylzde 15-21 olarak
aciklamistir. Orta nokta ytzde 18 olan bu aralik, resmi ara hedef olan ylzde 16 ile uyumlu bicimde
konumlandiriimistir. S6z konusu tahmin, Orta Dogu savasi éncesinde -yani Hirm{z krizinin bilancolara
yansimadigi bir ddnemde-hazirlanmistir.

4 Mayis 2026’da aciklanan enflasyon orani beklentilerin Uzerinde aylik %4.18, yillik ise %32.37 olarak
aciklanmistir. Boylece yillik enflasyon gecen ayki %30.87’lik seviyesinden ytkselmistir. Artan enerji ve glibre
fiyatinin bu artista kuskusuz énemli bir roll vardir. Ulastirma, gida ve de konut (dogdalgaz ve elektrik artisi
nedeniyle) en yUksek artis yasayan kalemler arasinda yer almislardir.

www.busiad.org.tr
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Sekil 6. Enflasyon Gerceklesmeleri ve Beklentiler (Yillik, %)
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Kaynak: TUTK

Piyasa beklentileri ve IMF tahminleri, TCMB'nin kendi bandinin belirgin bicimde Uzerinde seyretmektedir. Yl
sonu hedefi olan %16’nin %14’Une ilk dort ayda ulasiimistir. Beklentiler yil sonu enflasyonun %30’lar ya da iyi
senaryoda biraz altinda gerceklesecegi yonindedir. BUSIAD iktisadi Yonelim Anketi maliyet ve fiyat
baskilarini sahadan dogrulamaktadir. Ankete katilan firmalar énimuzdeki Ui¢ ayda ortalama birim
maliyetlerinin artacagini 6ngdérmekte; bu beklenti satis fiyatlarinda da yukari yonlU bir degisimi beraberinde
getirmektedir. TCMB 14 Mayis’ta bu yilin ikinci enflasyon raporu aciklanacaktir. Muhtemelen TCMB hem ara
hedefi hem de enflasyon bandini revize edecektir.

4.3 Dis Denge

IMF'nin Nisan 2026 tahminlerine gére Turkiye'nin cari aciginin 2026'da GSYiH'nin yizde 2.8'ine ulasmasi
beklenmektedir. Bu oran, Ekim 2025 WEQ'sundaki ylzde 1.3 tahmininin iki katindan fazla olup Orta Dogu
savasinin enerji ithalat maliyetleri Gzerindeki tahribatini dogrudan yansitmaktadir. 2025 yilinda cari acigin
GSYiH'nin yiizde 1.9'u seviyesinde gerceklestigi tahmin edilmektedir. 2027'de ise kismen normallesmeyle
birlikte acigin ylzde 2.5'e gerilemesi dngoérilmektedir.

Sekil. 7 Cari Denge Gerceklesme ve Beklentiler (Yillik, Milyon Dolar)
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Kaynak: TCMB
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Enerji fiyatlarindaki kalici ylkselis senaryosunda cari a¢ik baskisinin daha uzun slire devam edecegi
degerlendiriimektedir. Baz senaryoda artan enerji maliyetleriile birlikte yil sonu cari acigin 50 milyar dolar
civarinda olacagi tahmin edilmektedir.

4.4  Para Politikasinin Seyri

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK), 22 Nisan 2026 tarihli toplantisinda politika faizi olan bir haftalik repo ihale
faiz oranini ylzde 37 dlizeyinde sabit tutmustur. Gecelik bor¢ verme faizi ylizde 40, gecelik bor¢clanma faizi
ise ylzde 35,5 olarak degistirilmemistir. Bu karar, yilin (¢lnct PPK toplantisinda alinan ve piyasa
beklentileriyle értlsen bir karardir.

2026 faiz strecine bakildiginda TCMB'nin Ocak 2026 toplantisinda 100 baz puanlik faiz indirimine gittigi
gbrilmektedir. Mart ve Nisan toplantilarinda ise Orta Dogu savasinin yarattigi belirsizlik ortaminda faiz sabit
tutulmustur. Ote yandan savasin patlak verdigi ilk haftalarda TCMB'nin bir haftalik repo ihalelerine ara vererek
fonlamayi faiz koridorunun Gst bandi olan ylzde 40’tan gerceklestirdigi ve piyasalardaki déviz talebini
karsilamak amaciyla yaklasik 50 milyar dolar tutarinda déviz satisi yaptigi tahmin edilmektedir. izleyen
dénemde portfdy girislerinin yeniden giclenmesiyle s6z konusu rezervlerin 20 milyar dolar civarinda bir
bolumunln geri kazanildigi degerlendirilmektedir. Ancak son iki haftada TCMB yine satici tarafa gecmistir.

Sekil.8 TCMB Faiz Patikasi Beklentisi %
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Kaynak: TCMB

TCMB, karar metninde enflasyon gérinimunde "belirgin ve kalici bir bozulma olmasi durumunda para
politikasi durusunun sikilastirilacagini” acikca vurgulamistir. Kredi kisitlari ise devam etmektedir. Enflasyon
goérinimindeki bozulmanin da etkisi hesaba katildiginda bu kisitlarin devam edecegi 6ngdrilmektedir.

4.5 Doviz Kuru

TCMB Nisan 2026 Piyasa Katilimcilari Anketi'ne gére 2026 yil sonu dolar/TL beklentisi bir dnceki anketteki
50.97 TL seviyesinden 51.23 TL'ye yukselirken, 12 ay sonrasina iliskin beklenti de 52.70 TL'den 53.62 TL'ye
cikmistir. Bu yukari yonlt revizyon, Orta Dogu savasinin enerji ithalat maliyetleri Gzerindeki baskisinin déviz
kuruna da yansimakta olduguna isaret etmektedir.

OVP 2026-2028'de yillik ortalama dolar/TL varsayimi 46.60 TL olarak belirlenmistir. Piyasanin yil sonu
beklentisi olan 51.23 TL, bu varsayimin yaklasik ytzde 10 Gzerinde seyretmekte olup kur Gzerindeki yukari
yonll baskinin OVP senaryosunun 6tesinde gerceklestigini teyit etmektedir.

www.busiad.org.tr



BUSIAD EKONOMIK GORUNUM VE STRATEJIK DEGERLENDIRME RAPORU BU IAD

BURSA SANAYICILERI ve ISINSANLARI DERNEGI

5.

Sekil 9. Gergeklesen ve Tahmini Dolar Patikasi

52,00

50,00

48,00

46,00

44,00

42,00

0,00

38,00
Ocak §ubat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eyliil Ekim Kasim Arahk
2026 2026 2026 2026 2026 2026 2026 2026 2026 2026 2026 2026

amlmms Ay Sonu Dolar Kuru  sss@s==Tahmin
Kaynak: TCMB

Sektorel Goriiniim

Bu boélimde Tarkiye’nin ve Bursa’nin temel sektoérlerinden Gg sektor- tekstil ve giyim, otomotiv, tarim ve
gida- Gzerinde durulmus, jeopolitik ve makroekonomik degismelerin bu sektérler Gzerindeki etkisi sektdrlerin
yapisal sorunlari ile birlikte ele alinarak tartisiimistir.

5.1

Tekstil ve Hazir Giyim Sektorii

2025 yil, tekstil ve hazir giyim sektériinde yapisal kirilganligin derinlestigi bir yil olmustur. Sektérde
konkordato ilan eden firma sayisi 2023'teki 141 diizeyinden 2024'te 252'ye, 2025'te ise 466'ya yUkselmistir.
Bu rakam, yalnizca iki yilda konkordato sayisinda ylizde 230'u asan bir artisa isaret etmektedir. Ayrica 2025'in
Kasim ayi itibariyla 2024 yilsonuna kiyasla tekstilde 839, hazir giyimde 3.983 sirket faaliyetine son vermistir.

Sekil. 10 Tekstil Sanayi Uretim ve Konkordato Sayilan
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Kaynak: TUIK
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Kapanan firmalarin ve daralan is hacminin etkisiyle sektérdeki istihdam kaybi da derinlesmistir. 2025 yilinda
tekstil sektériinde Gceretli calisan sayisi 416 bin ile 2013'ten bu yana, hazir giyim sektérinde ise 515 bin ile
2018'den bu yana en disUk seviyesine gerilemistir. Yil genelinde toplam istihdam kaybi hazir giyimde yaklasik
85 bin, tekstilde ise yaklasik 49 bin kisi olmustur. Sektér temsilcilerinin verilerine gére son (¢ yilda iki
sektorde birlikte 380 bini askin kisi isini kaybetmistir.

Yurt icindeki olumsuz faaliyet kosullari, firmalarin bir bdlimand Gretimlerini yurt disina kaydirmaya
ydneltmektedir. TCMB Odemeler Dengesi verilerine gére tekstil ve giyim esyalari kategorisinde faaliyet
gosteren firmalarin yurt disina dogrudan yatirimlari 2025'te 1.9 milyar dolara ulasmistir.

Finansman kalitesi acisindan da tablo bozulmaktadir. BDDK verilerine gore tekstil ve hazir giyim sektérindn
toplam banka kredileri icindeki payi 2025 yili boyunca yizde 4.3-4.5 bandinda seyretmistir. Takipteki kredi
orani ise yilin basindaki ylzde 2.1 dizeyinden Aralik 2025 itibariyla ylizde 3’e hizla yikselmistir. Bu artis,
faaliyet kosullarindaki bozulmanin sektérin kredi geri 6deme kapasitesini asindirmaya basladiginin somut bir
géstergesidir. Uretim kapasitesi kullanim oranlarinin tekstilde yiizde 69.1, hazir giyimde ise yiizde 75.6 ile
uzun dénem ortalamalarinin belirgin bicimde altinda seyretmesi, sektériin yapisal bir daralma strecinde
olduguna isaret etmektedir.

Turkiye tekstil ve hazir giyim sektorii 2026 yilina derin bir yapisal krizin izlerini tasiyarak girmistir. TIM
verilerine g6re hazir giyim ve konfeksiyon ihracati 2025 yilinda bir dnceki yila kiyasla ylizde 6.3 gerileyerek
16.8 milyar dolara dismistir. iITHIB verilerine gére tekstil ve hammaddeleri sektdri 2025 yilini 11.4 milyar
dolarhk ihracatla kapatmis; hazir giyimle birlikte iki sektdrlin toplam ihracati yaklasik 28 milyar dolar olarak
gerceklesmistir. ITHIB aciklamalarina gére tekstil ve hazir giyim sektdrleri 17 milyar dolarlik dis ticaret fazlasi
yaratmis ve Turkiye’nin en énemli net doéviz kazandirici sektérleri arasinda yer almayi strdtrmastir.

Sekil. 11 Tekstil ve Hazir Giyim ihracati (Yillik, Milyar Dolar)
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Kaynak: TIM

Turkiye’nin kiiresel hazir giyim pazarindaki payinin 35 yil sonra ilk kez ylzde 3’0n altina geriledigi
belirtilmektedir. Uzun stredir devam eden olumsuz faaliyet kosullari; i¢ talepteki zayiflik, ihracat Gzerindeki
rekabet baskisi, yiksek finansman maliyetleri ve kar marjlarinin erimesiyle birlikte sektérde firma
kapanislarini ve istihdam kayiplarini hizlandirmistir.

www.busiad.org.tr
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Sekil.12 Tiirkiye’nin Diinya Hazir Giyim ihracatindan Aldigi Pay
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Kaynak: UNCTAD

Temel yapisal sorunlar arasinda maliyet baskilari, kur-maliyet uyumsuzlugu, finansmana erisim gtclaga,
enerji ve iscilik maliyetlerindeki artis ile hammadde ithalatina bagimlilik dne cikmaktadir. Bununla birlikte
sektdr halen Turkiye ortalamasinin Gizerinde katma deger yaratmaktadir. ITHIB verilerine gére Turkiye’nin
kilogram basina ortalama ihracat birim fiyati 1.59 dolar iken, tekstil sektériinde bu deger 4.3 dolar, hazir
giyimde ise 21.3 dolar seviyesindedir. Bu tablo, sektorin kriz kosullarina ragmen yiksek katma deger ve net
ddviz girdisi yaratma kapasitesini korudugunu gdstermektedir.

iran- israil-ABD savasi, Turkiye tekstil sektdrini hem maliyet hem de rekabet ekseninde cift yonli baski
altina almistir. Maliyet tarafinda, Turkiye’'nin sentetik elyaf ve polyester bazli Gretimde petrokimyasal girdilere
bagiml olmasi, kiiresel PTA ve MEG fiyatlarindaki artislarin Gretim maliyetlerine yansimasina neden
olmaktadir. Orta Dogu savasinin petrol ve petrokimya zinciri Uzerindeki etkisi, 6zellikle polyester agirlikli
tedarik zincirlerinde maliyet baskisini artirmistir. Hirm{z Bogazi kaynakli lojistik aksamalar ve navlun
maliyetlerindeki yikselis de Turkiye’nin hammadde ve ara mali ithalati Gzerinde ilave baski yaratmaktadir.

Bu baskilara ek olarak iki politika gelismesi sektdri orta vadede dogrudan etkileyecektir. Ocak 2026'da
imzalanan AB-Hindistan STA ile Hindistan'in tekstil ve hazir giyim ihracati AB pazarina sifir tarifeli erisim
kazanmistir. Ticaret anlasmasi mizakerelerinde kullanilan projeksiyonlara gore tercihli erisimle birlikte
Hindistan'in tekstil ve hazir giyim ihracatinin 2030'a kadar mevcut 44 milyar dolardan yaklasik 100 milyar
dolara yaklasmasi beklenmektedir. Bu gelisme, Tlrkiye'nin AB pazarinda bugline dek GUmrtk Birligi
sayesinde korudugdu rekabet avantajini dogrudan asindirmakta; disik iscilik maliyeti ve blyik dlcek
ekonomisiyle hareket eden Hindistan ile ayni pazar alaninda kiyasiya bir rekabeti zorunlu kilmaktadir. Ayrica
GumrUk Birligi'nin asimetrik yapisi nedeniyle anlasma yararlige girdiginde Hindistan menseli tekstil Grtnleri
Tarkiye ic pazarina da gimrikstz girebilecek; bu durum yurt icinde de ciddi bir rekabet baskisi yaratacaktir.
Sinirda Karbon Dlzenlemesi (CBAM) ise su an icin tekstil sektériint dogrudan kapsamamakla birlikte makine,
aksesuar ve sentetik elyaf girdileri Gzerinden dolayli maliyet baskisi yaratmakta; ilerleyen yillarda sektérin
dogrudan kapsama alinmasi ihtimali de glindemdeki yerini korumaktadir.

Buna karsin mevcut tablo Tirkiye icin kritik bir firsat penceresi de acmaktadir. Asya’daki polyester tedarik
zincirlerinde yasanan maliyet ve arz baskisi, Avrupa alicilarini daha yakin ve esnek tedarikcilere yoneltebilir.
Tarkiye’nin Avrupa’ya cografi yakinligi, hizli teslimat kapasitesi, pamuklu Urlinlerdeki deneyimi ve esnek
Uretim yapisi bu dénisiimden pay alma potansiyelini giiclendirmektedir. Ancak iSO Sektérel PMI verileri,
tekstil sektortinde siparis kosullarinin halen zayif seyrettigini gdstermektedir. Subat 2026°da tekstil
imalatcilarinin toplam yeni siparisleri Ust Uste 33. ay yavaslamis; buna karsin yeni ihracat siparislerinde ihmli
bir artis gortlmustir. Bu nedenle firsat penceresi aciimis olmakla birlikte, bunun kalici ihracat kazanimina
dénUsebilmesi icin maliyet ve finansman baskilarinin hafiflemesi gerekmektedir.
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5.2 Otomotiv Sektorii

Toplam otomotiv Uretimi ylazde 4 artisla T milyon 419 bin 464 adede ulasmistir. Bu blylmenin ana bileseni
ticari ara¢ Uretimi olmus; ticari arac grubunda yUzde 19, hafif ticari ara¢ grubunda ise ylzde 21 oraninda
belirgin bir artis gerceklesmistir. Buna karsin otomobil Uretimi ylzde 4 azalarak 872 bin 538 adede
gerilemistir. Sektor genelinde kapasite kullanim orani %72.6 olarak kaydedilmistir.

Sekil. 13 Otomotiv Uretimi (1000 adet)
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ic pazar gUcli seyrini strdirmustir. 2025 yilinda toplam ic pazar satislari yizde 10 artisla 1 milyon 413 bin
903 adede ulasmistir. Otomobil pazari ise ylzde 10 artisla 1 milyon 84 bin 496 adet olarak gerceklesmistir.

2025 yilinda Turkiye’de otomotiv tretimi yaklasik 1 milyon 419 bin 464 adet seviyesinde gerceklesirken, bu
Uretimin yaklasik %70-73’Une karsilik gelen adedi ihrac edilmistir. Ayni yil ic pazarda toplam arac satislari 1
milyon 413 bin 903 adet bandina ulasirken, ithalatin pay1 %65-70 seviyesinde gerceklesmistir; buna karsilik
yerli Gretimin i¢c pazardaki pay1 %30-35 araliginda kalmistir. Bu tablo, Tlrkiye’nin otomotivde gicli bir Gretim
ve ihracat merkezi olmasina ragmen, i¢c pazarda 6zellikle binekte ithal araclarin belirgin agirligini korudugunu
ortaya koymaktadir. 2019-2022°de 6.5 milyar dolar civarinda olan binek otomobil ithalati, 2023’te yaklasik lc¢
katina cikarak 18 milyar dolar esigine sicramis; 2025’te ise 22 milyar dolarin Gzerine cikarak yeni bir zirveye
ulasmistir.

iSO Turkiye Sektdrel PMI verilerine gére kara ve deniz tasitlari imalati endeksi Subat 2026'da 45.6 ile esik
degderin altindaki seyrini 11. ayina tasimistir. Bu dénemde UGretim ve yeni siparisler hizla gerilerken, yeni ihracat
siparisleri de azalmistir.

Otomotiv sektorl, zorlu kliresel konjonktlre ragmen finansman kalitesini korumaktadir. Sektériin toplam
banka kredileri icindeki payi 2025 yili boyunca ylzde 3.4 diizeyinde sabit seyretmistir. Takipteki kredi orani
ise 2024 C4'teki yluzde 0.2 seviyesinden 2025 C4'te ylzde 0.7'ye yikselmis olmakla birlikte, Turkiye imalat
sanayi ortalamasinin belirgin bicimde altinda kalmaktadir.

Tarkiye, Avrupa Birligi icinde hafif ticari arac ve otobUs Uretiminde birinci, otomobil Gretiminde altinci sirada
yer almaktadir. Bu konumlanma, sektériin AB otomotiv tedarik zinciriyle olan derin entegrasyonunu ve
Tarkiye’nin Avrupa Uretim ekosistemi acisindan stratejik ®nemini ortaya koymaktadir.
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Turkiye otomotiv sektdrii 2025 yilini tarihi bir ihracat rekoruyla tamamlamistir. TiM verilerine gére toplam
otomotiv ihracati ylzde 12 artisla 41.5 milyar dolara ulasmis; sektdr yaklasik yizde 17.5 pay ile Tirkiye’nin en
fazla ihracat gerceklestiren sektérti konumunu korumustur. Otomotiv tedarik (yan) sanayii ihracati da 2025'te
rekor kirmistir. Yan sanayi ihracati ylzde 6 artisla 15.7 milyar dolara ulasmis; toplam otomotiv ihracatinin
ylzde 38'ini olusturmustur.

Sekil 14. Toplam Otomotiv ihracati (Yillik, Milyar Dolar)
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S&P Global Mobility’nin Nisan 2026 hafif arac Gretim tahmin glincellemesine gére, Orta Dogu savasinin
bolgesel Uretim gérinimi Uzerindeki etkileri belirginlesmistir. Avrupa’nin hafif ara¢ Uretim tahmini 2026 icin
114 bin adet, 2027 icin ise 143 bin adet asagi ¢cekilmistir. Cin’de Uretim tahmini 2026 icin 239 bin adet, 2027
icin 156 bin adet dustrtlmustdr. Orta Dogu ve Afrika bolgesinde ise Uretim tahmini 2026 icin 143 bin adet,
2027 icin 126 bin adet asagi revize edilmistir. Bu revizyonlarda iran merkezli catismanin talep, Uretim, lojistik
ve tedarik zincirleri Gzerinde yarattigi aksakliklar etkili olmustur.

Orta Dogu savasinin otomotiv endUstrisine 6zgU bir diger etkisi ise yari iletken tedarik zinciri Gzerinden
ortaya cikmaktadir. Katar’'in kiresel ylksek saflikta helyum Gretiminde énemli bir paya sahip olmasi
nedeniyle, bdlgede yasanan arz aksakliklari ¢ip Uretimi acisindan yeni bir risk yaratmaktadir. Helyum, yari
iletken Uretiminde kritik bir girdi oldugu icin, arzin uzun sire kesintiye ugramasi halinde otomotiv elektronigi
ve cip tedarikinde ilave baskilar olusabilir. Kisa vadede kiresel ara¢ Uretimine dogrudan etkinin sinirli kalmasi
beklenmekle birlikte, Asya kaynakli bilesenlerin tedarikinde yasanabilecek aksakliklar 6zellikle Avrupa ara¢
Uretimi icin tam zamaninda teslimat modelini tehdit etmektedir.

Orta Dogu savasi ve kiresel otomotiv sektdérinin dénisima, Turkiye acisindan farkli kanallar Gzerinden etkili
olmaktadir.

Ana ihracat pazarinin daralmasi: Turkiye otomotiv sektérinln ihracatinda Avrupa pazari belirleyici
konumdadir. AB ve AB disi Avrupa Ulkeleri birlikte TUrkiye’nin ara¢ ihracatinda yaklasik yizde 70 civarinda
pay almakta; bu durum Avrupa’daki talep ve Uretim gérinimant Turkiye otomotiv sanayii acisindan
dogrudan 6nemli hale getirmektedir. S&P Global Mobility’nin Nisan 2026 tahminlerinde Avrupa hafif arac
Uretim beklentisini asadi cekmesi, TUrkiye’nin ana sanayi ve yan sanayi ihracati (zerinde asagi yonlu risk
yaratmaktadir. ECB’nin projeksiyonlarinda Euro boélgesi blylmesinin gerilemesi de Avrupa talebindeki
zayIflama riskini somutlastirmaktadir.
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Enerji maliyeti baskisi: Yiksek eneriji fiyatlari, otomotiv sektériini hem dogrudan Gretim maliyetleri hem de
tedarik zinciri Gzerinden etkilemektedir. Aliminyum, ¢elik, plastik, kaucuk, boya, yapistirici ve diger
petrokimyasal girdiler otomotiv tretiminde dnemli maliyet kalemleri arasinda yer almaktadir. Orta Dogu
catismasinin petrol ve gaz fiyatlarini yukari tasimasi, 6zellikle petrokimyasal ara girdilerde maliyet baskisini
artirmaktadir. Sektér analizlerinde, uzun sareli bir arz kesintisi senaryosunda otomotiv plastikleri,
yapistiricilar ve 6zel kimyasallarda kullanilan petrokimyasal hammadde maliyetlerinde yizde 15-25 araliginda
artis gorilebilecegi degerlendirilmektedir. Bu baski, Tlrkiye’de ana sanayi kadar yan sanayi Ureticilerinin
karliligi ve fiyat rekabetciligi acisindan da 6nem tasimaktadir.

Elektrikli araca gecis baskisi: Yuksek yakit maliyetleri, toplam sahip olma maliyeti acisindan hibrit ve elektrikli
araclari daha cazip hale getirebilir. Ancak ytksek finansman maliyetleri, ara¢ fiyatlari ve sarj altyapisinin
gelisme ihtiyaci dontstm hizini sinirlayabilir. Tarkiye’nin elektrikli arac¢ Gretim altyapisi gelisme
asamasindadir. Bu nedenle kiresel otomotiv talebinde elektrikli ve hibrit ara¢lara yénelimin hizlanmasi,
Turkiye acisindan hem uyum baskisi hem de yeni Uretim yatirimlari icin firsat yaratmaktadir.

Tedarik zinciri yeniden yapilanmasindan firsat: Kiiresel OEM’lerin Asya’ya bagimhliklarini azaltma arayisi ve
AB’nin tedarik glvenligi 6nceligi, Turkiye’nin yakin konum avantajini gl¢clendirmektedir. Tirkiye’nin Avrupa
Uretim ekosistemine entegrasyonu, glcli yan sanayi kapasitesi, hafif ticari arac¢ Gretimindeki konumu ve hizl
teslimat avantaji, tedarik zincirlerinin bolgesellestigi bir donemde stratejik degerini artirmaktadir. Ancak bu
firsatin kalici kazanima dénUsebilmesi icin enerji maliyetleri, finansman kosullari, kur-maliyet dengesi ve
elektrikli ara¢ ekosistemine uyum kapasitesi belirleyici olacaktir.

Bu yapisal dinamiklere ek olarak (¢ politika gelismesi sektérin orta vadeli gérinimuni dogrudan
sekillendirmektedir. Bunlarin en kritik olani Sanayi Hizlandirici Yasasi'dir (IAA). Mart 2026'da yayimlanan yasa
teklifiyle kamu ihalelerinde satin alinan elektrikli araclarin AB sinirlari icinde monte edilmesi ve bilesenlerinin
(batarya haric) en az ytzde 70'inin AB kaynakli olmasi zorunlu tutulmaktadir. Bununla birlikte Gamrik Birligi
iliskisi cercevesinde Tirkiye'de Uretilen bilesenler AB'deki montajcilarin ylzde 70 esigine sayilabilmekte; bu
durum Tirkiye'yi bilesen tedarikgisi olarak konumlandiran dnemli bir avantaj sunmaktadir. AB-Hindistan STA
otomotiv sektériini de kapsamakta, Hindistan'in AB yapimi arac¢lara uyguladigi tarifeyi yizde 110'dan yizde
10'a indirmesi AB Ureticilerini Hindistan pazarinda glclendirirken Tlrkiye'nin bu pazara arac ihracatinda
rekabeti zorlastirmaktadir. CBAM ise otomotiv sektérini dolayli etkilemektedir; celik ve aliminyum
Uzerindeki karbon maliyeti bu metalleri girdi olarak kullanan otomotiv Ureticilerinin tedarik maliyetlerini
yukari cekmektedir.

5.3 Tarim Sektorii

Turkiye tarim sektoért 2025 yilini derin bir ¢eliskiyle kapamistir: ihracat tarafinda tarihi rekorlar kirilirken,
Uretim ve ic denge cephesinde agir kayiplar yasanmistir. ihracat tarafinda TiM verilerine gére tarim ve gida
sektorlerinin toplam ihracati 36.4 milyar dolara ulasmis; birim ihracat degeri ton basina ylzde 9.38 artisla
1.436 dolara ytkselmistir. Bu oran, sektérin hacim degil deger odakl blytime stratejisinin somut bir
gobstergesidir.

Uretim tarafinda tablo ise farklidir. TUIK verilerine gére don ve kurakhigin yogun bicimde hissedildigi 2025
yilinda tarim sektérd, zincirlenmis hacim endeksiyle hesaplanan GSYIH verilerine gére yiizde 8.8 oraninda
daralmistir. Bu oran, tarim sektériniin son yillarin en adir daralmasini yasadigina isaret etmektedir.
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Sekil. 15 Tarim Sektorii Bilyiimesi (Yillik, %)
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Rekolte kayiplari Grlin bazinda son derece agir gerceklesmistir. Meyve kategorisinde Uretim bir 6nceki yila
gore ylzde 30.9 gerilemistir. Rekolte kayiplarinin dogal sonucu olarak tarimsal ithalat hizlanmistir. Cok yillik
bitkilerde ithalat ylzde 71.8 artisla 2002'den bu yana en yUksek dizey olan 3.1 milyar dolara ulasmis; bu
kategorinin dis ticaret dengesi 155.5 milyon dolar ile veri setinin en disik seviyesinde kaydedilmistir.

Fiyat baskisi da belirginlesmistir. Tarim UFE 2025 yil genelinde yiizde 37.5 ile son 4 yilin en diistk seviyesinde
kalmasina karsin Ocak 2026'da yiizde 43.6'ya hizla yikselmistir. islenmemis gida enflasyonu ise Subat
2026'da taze meyve ve sebzede yasanan hizli fiyat artislarinin etkisiyle son 13 ayin en yiksek diizeyine
-ylizde 42.3'e- ulasmistir.

BDDK verilerine goére tarim sektdrinin toplam banka kredileri icindeki pay1 2025 yilinda ylzde 7.2-7.4
bandinda seyretmistir. Takipteki kredi orani ise yilin basindaki yizde 0.4-0.5 seviyesinden Aralik 2025
itibariyla ytzde 1.1'e ylkselmistir. Rekolte kayiplarinin nakit akislari Gzerindeki baskisi bu artisin temel
aciklayicisidir. Bununla birlikte ylzde 1.1 orani, sektdrin kredi kalitesinin sanayi genelinin belirgin bicimde
altinda seyrettigine isaret etmektedir.

Sekil.16 Tarim Uriinleri ihracati (Yillik, Milyar Dolar)
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Subat 2026°da baslayan Orta Dogu savasl, kiresel gida sistemleri Gizerinde 2022 Ukrayna savasindan farkli
bir sok mekanizmasi yaratmaktadir. 2022’deki sok dogrudan bugday ve misir gibi temel gida arzini sekteye
ugratirken, 2026 krizi daha ¢ok enerji, navlun ve glbre maliyetleri Gzerinden ¢alisan bir girdi soku niteligi
tasimaktadir. FAO dederlendirmelerine gére Hirmiz Bogazi’'ndaki aksama, yalnizca enerji piyasalarini degil,
tarimsal gida sistemlerinin tamamini etkileyebilecek sistemik bir risk yaratmaktadir. Kliresel olarak ticareti
yapilan glbrelerin yaklasik ylizde 30’unun Hirmiz Gzerinden gecmesi, bu kirilganligr artirmaktadir.

DUnya Bankasi emtia piyasasi verilerine gére Subat-Mart 2026 arasinda Ure fiyatlari aylik bazda yaklasik
ylzde 46 artmistir. Glbre fiyatlarindaki bu sicrama, etkisini hemen nihai gida fiyatlarinda degil, dncelikle
ekim kararlari, girdi kullanimi ve Uriin deseni Gzerinden gdstermektedir. Yiksek maliyetler ve glbreye
erisimde yasanabilecek kisitlar, ciftcilerin glibre kullanimini azaltmasina veya UrUn tercihini degistirmesine yol
acabilir. Bu durum ilerleyen sezonda verim kayiplari ve 2026 sonu ile 2027’ye sarkan gida fiyati baskilari
yaratabilir.

Orta Dogu savasi ve gibre krizinin Turkiye tarim sektdriine yansimalari cift yonlidur. ilk kanal maliyet
baskisidir. Trkiye, tarimsal Gretimde soya fasulyesi, misir, glibre, yem hammaddeleri ve enerji gibi girdilerde
onemli 6lctde ithalata bagimlidir. Kiresel glbre fiyatlarindaki sert artis, ciftcilerin Gretim maliyetlerini
dogrudan yUkseltmektedir. Eneriji fiyatlarindaki sok ise sulama, tasima, depolama, soguk zincir ve gida isleme
streclerinde tim tarimsal deger zincirini olumsuz etkilemektedir. ithalat maliyetlerindeki artisin, 2025’te
zaten ylzde 25.47 artan tarim, gida ve icecek ithalat faturasini daha da yUkseltebilecegdi ve sektérin dis
ticaret fazlasini baskilayabilecedi degerlendirilmektedir.

ikinci kanal dis pazar riskidir. Irak, Hollanda ve Rusya Turkiye’nin tarim ihracatinda éne cikan pazarlar
arasinda yer almaktadir. Orta Dogu ve Koérfez bolgesindeki savasin bdélgesel alim glcind, lojistik akislari ve
ticaret finansmanini sekteye ugratmasi, Tlrkiye’nin yakin cografyadaki tarim ve gida ihracatini baskilayabilir.
Bu risk 6zellikle hububat mamulleri, un, bakliyat, yas meyve-sebze ve islenmis gida ihracati acisindan énem
tasimaktadir.

Buna karsilik kriz Turkiye icin belirli GrGn gruplarinda stratejik bir avantaj penceresi de acabilir. Glbre kithigi ve
ylksek girdi maliyetleri, kiresel dlcekte bugday, pirin¢ ve misir basta olmak tzere temel tarim Grlnlerinde
ilerleyen aylarda verim dusUsu ve fiyat artisi riskini gli¢clendirmektedir. Tarkiye, bugday unu ihracatinda gicla
bir konuma sahipken findik Gretiminde dinya lideri, zeytinyadi ve kuru meyve-sebze Urlnlerinde ise &nemli
bir ihracat¢ci konumundadir. Kiresel gida fiyatlarindaki yUkselis, bu Grlnlerin ihracat birim degerini artirabilir.
Nitekim TGDF/TUIK verilerine gére sektdriin birim ihracat degeri 2025 yilinda ylzde 9.38 artarak ton basina
1.436 dolara ylUkselmistir. Ancak bu avantajin kalici bir kazanima dénlsmesi, girdi maliyetlerinin
yonetilmesine, lojistik kanallarin acik tutulmasina ve ihracat pazarlarindaki talebin korunmasina bagdli
olacaktir.

AB-Hindistan STA ve Sanayi Hizlandirici Yasasi’'nin tarim sektérine etkisi sinirli olmakla birlikte g6z ardi
edilmemelidir. AB, anlasmada sigir eti, piring, stt ve tahil gibi hassas tarim Grtnlerini kapsam disinda
tutmustur. Bu durum Turkiye'nin s6z konusu kategorilerdeki rekabetci konumunu korumaktadir. Bununla
birlikte islenmis gida ve katma degerli tarim Grinleri segmentinde Hindistan'in sifir tarifeli AB erisimi
kazanmasl, bu alanda Tirk ihracatcilar Gzerindeki rekabet baskisini artiracaktir.
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Raporun tim bélimlerinde yer alan risk ve firsatlari konsolide edilmis; 21 risk ve 15 firsat asagidaki tabloda

Ozetlenmistir.

Kaynak Risk / Firsat Agiklama Etki
RISKLER
Jeopolitik / Enerji ithalat Hiirmiiz krizinin petrol-dogalgaz ithalat faturasim sigirmesi; cari agif Yiiksek
Hiirmiiz Krizi maliyeti soku genisletme, enflasyon ve tiim sektorlerde diretim maliyetlerini artirma
riski
Giibre ve gida fiyvati | Hiirmiiz'den gecen giibre ihracatinin aksamasiyla iire fiyatlanmn ayhk Yitksek
baskisa yiizde 46 artmasi; tarim lretim maliyetleri ile prda enflasyonunun
yiikselmesi
Bilgesel Orta Dogu savaginin slirmesinin Tiirkiye'ye ydnelik turizm alaglanim Orta-
giivensizlik ve sekteye ugratma riski; 60 milyar dolarhik turizm gelirinin tehdit altina Yitksek
turizm riski girmesi
Navlun ve lojistik Hirmiz-Kizildeniz cifte glizerpah krizinin naviun fiyatlanm rekor Orta
maliyetleri dilzeylere tasimasi; tiim sektérlerde ihracat rekabetciligl ve ithalat
maliyetleri olumsuz etkileniyvor
Kiiresel stagflasyon | IMF olumsuz senaryosunda kiiresel biiyimenin ylzde 2.5'e gerilemesi; Orta-
sarmali dis talebin daralmasi ve finansman kogullarinin sikilagmasinin Yiiksek
Tiirkiye'yi gifte basl altina almas:
Ticaret Dengesi / | AB-Hindistan STA Hindistan'in AB pazarina tekstil, hazir giyim, deri, ayakkabi, islenmis Yitksek
AB & ABD gida ve katma degerli tarim friinlerinde sifir tarifeli erigim kazanmasi;
Tiirkiye'nin GB avantajinin erimesi. Asimetrik yap1 nedeniyle Hindistan
{iriinleri Tiirkiye i¢ pazarina da giimriiksiiz girebilecek
AB talebinin Tiirkiye'nin ihracatimin yaklagik yizde 40"1nin gittigi AB pazanmn Yitksek
daralmas: yiizde 0.9 biiyiime ortaminda talep kaybi yasamas:; otomotiv ve tekstil
bagta titm ihracat sektérlerini baskilamas:
Cin ihracat baskis1 ABD-Cin geriliminin ardindan Cin'in dilgiik fiyath ihracatimi Avrupa'ya Yiiksek
yonlendirmesi; tekstil, otomotiv ve tiketici elektroniginde Tirk
ihracatgilar tizerinde fiyat baskisinin artmasi
"Made in Europe” Sanayi Hizlandiric: Yasasi'nin AB kamu ihalelerinde Tirk mallarim Orta-
(IAA) riski dezavantajli konuma dilgtirme riski; kamu ihaleleri karsihkhhk ilkesi Yitksek
ihlal edilirse GB avantajinin kaybi
Makroekonomi Enflasyonun Nisan 2026 willik enflasyonu yiizde 32.4 ile TCMB bant tavammin Yiiksek
hedefin iizerinde belirgin iistiinde; enerji ve giibre kaynakh maliyet baskisimin
seyri dezenflasyonu zorlastirmasi. 14 Mawis'ta TCMB bant revizyonu
bekleniyor
Cari agifin Enerji ithalat faturasinin artmasiyla 2026 cari agfimn IMF tahmininde Orta-
genislemesi GSYIH'nin yiizde 2.8'ine ulasmasy; OVP'nin Ekim 2025 tahmininin iki Yiiksek
katini asmas riski
Portfiy ¢ikasi ve kur | Kiresel risk istahimin bozulmasinin TL'yi ve finansman kogullarim Orta-
baskisi zorlamasi Yiiksek
Para politikasinda Hiirmiiz sokunun enflasyonu yeniden alevlendirmesi ve Fed'in faiz Orta-
hareket alamimin indirimini 2027 sonuna ertelemesiyle TCME'nin lasa vadede anlamh Yitksek
daralmasi faiz indirme kapasitesinin ksith kalmas:
Hizmet Kira ve egitim basta olmak Gizere hizmet fiyatlannn yiiksek Orta-
enflasyonundaki seyretmesi; TCMB'nin $ubat 2026 raporunda vurguladig bu katihifin Yitksek
katihik dezenflasyon siirecini yavaglatma riski
Tekstil & Hazir Sektirde yapisal 2 yilda yiizde 230 artan konkordato sayisi (466 firma), 380 bini askin Yitksek
Giyvim kriz istihdam kaybs; sentetik hammadde maliyetlerindeld yitzde 25-30 artig
ve liretim gégiiniin Kuzey Afrika'va hiz kazanmasi
CBAM dolayh Tekstil sektord dogrudan kapsamda olmakla birlikte makine, aksesuar Orta
maliyet baskisi ve sentetik elyaf girdileri Gzerinden dolayl maliyet artigy; ilerleyen
yillarda sektortin dogrudan CBAM kapsamina alinmasi riski
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Kaynak Risk [ Firsat Agiklama Etki
Otomotiv EV gegiginde geride | Avrupa’min elektrikli araca gecis takviminin Tirkiye'nin mevcut tiretim Orta-
kalma riski yapisini zorlamasi; IAA'nin EV yerellestirme sartlar: ve Cinli EV Yiiksek
ireticilerinin rekabet baskisi
Yar iletken tedarik | Katar helyum kithifinin ¢ip tiretimini sekteye ugratma ve otomotiv Orta
krizi elektroniginde yeni tedarik krizi tetikleme riski; tam zamaninda
teslimat modelini tehdit etmesi
Tarim & Gida Ekim sezonu ve Kiiresel giibre kithginin 2026 ekim sezonu ve verim dizeyleri Orta-
verim riski lizerindekd tehdidi; 2025'te yizde 8.8 daralan tanim sektdrinde Yiiksek
toparlanmanin sekteye ugrama riski
Orta Dogu En biiyiik tarim ihracat pazan Irak (3,4 milyar dolar) ve Korfez Yiiksek
pazarinin daralmas: | bilgesindeki talebin savas nedeniyle sekteye ugramas:; hububat
mamulleri, un, yas meyve-sebze ihracatinda kayip riski
Finansmana erisim | Rekolte kayiplarimn nakit akaglarini bozmas); takipteki kredi oranimin Orta-
lasitlar: yil bagindaki yiizde 0,4'ten Aralik 2025'te yiizde 1,1'e yiikselmesi; Yiiksek
giftginin yatirum ve modernizasyon kapasitesinin daralmas
FIRSATLAR
Jeopolitik / Enerji transit ITF tizerinden Ceyhan'a yénelik akuslarin artmasi; TANAFP ve TiirkAkim Yiiksek
Htirmiiz Krizi merkezi konumu boru hatlarinin Avrupa enerji giivenlifindeki stratejik degerinin
artmasi ve gecis gelirlerinin ylikselmesi
Alternatif turizm Kérfez ve Israil turizminin gékistyle Tirkiye'nin bolgede givenli ve Orta-
destinasyonu erigilebilir destinasyon olarak one ¢ikmas; savag doneminde turizm Yiitksek
gelirlerinde artis firsaty
Savunma sanayi Kiiresel savunma harcamalarimn tiim iilkelerde artmasi; [HA, zirhh Orta-
ihracati arag, 6zel amagh arag ve savunma elektronigi alanlarinda Tiirkiye'nin Yiiksek
ihracat kapasitesinin gliclenmesi
Arabuluculuk ve Tiirkiye'nin hem Bat: hem Orta Dogu ile iligkilerini dengeli yonetme Orta
diplomatik kapasitesinin catisma ortaminda diplomatik sermaye ve ekonomik
konumun avantaja doniisme potansiyeli
ekonomik degeri
Ticaret Dengesi / | "Giivenilir ortak™ Glimrik Birligi iliskisi sayesinde Tiirk bilesenlerinin [AA kapsaminda Yiiksek
AB & ABD statiisii ve IAA AB montajalarinin yizde 70 yerellesme esigine sayilabilmesi;
avantaji Tiirkiye'nin Hindistan, Cin ve dier dgiinei tilkelerden yapisal olarak
ayrismasi
AB'nin Cin Avrupa'min kritik sektirlerde alternatif tedarikei arayisinda Yiiksek
bagimhhim Tiirkiye'nin cografi ve liretim avantaji; celik, aliminyum, otomotiv
azaltma stratejisi bilesenleri ve enerji techizatinda yeni ihracat firsatlan
Giimriik Birligi AB'nin degisen ticaret rejiminin Gimriik Birligi'nin hizmetler ve dijital Orta-
modernizasyonu ticareti kapsayacak sekilde glincellenmesi igin stratejik mizakere Yiiksek
firsat zemini olugturmast
Makroekonomi Sika para TCMB'nin yiizde 37 politika faizini koruyarak ve kosullu sikilagsma Orta-
politikasimn kapisim agik tutarak enflasyon beklentilerini ¢ipalamaya devam Yiiksek
dezenflasyonist etmesi; talep kogullarimn dezenflasyonist seyri
katkisi
Tedarik zinciri ABD-Cin aynigmasi ve Avrupa'nin tedarikei cegitlendirme ihtiyacinn Orta
yeniden Tiirkiye'ye DYY ve yeni ihracat siparisi yonlendirme potansiyeli;
yapilanmasindan yatirim ivmesinin siirmesi
pay alma
Tekstil & Hazir Yakin tedarikgi ve Asya polyester tedarik zincirlerindeki aksamamn Avrupa ahcilarim Orta-
Giyim pamuk avantaji yakin, esnek tedarikcilere yénlendirmesi; Tirkiye'nin cografi yakinhg, Yiiksek
hizh teslimat kapasitesi ve pamuklu iiriinlerdeki deneyimi
Teknik tekstil ve Savunma ve saghk tekstilindeki kiiresel talepten pay alma kapasitesi; Orta
yiiksek katma mevcut kg bagina 21,3 dolar birim deger konumunun korunarak katma
degerli iiretim deger odakli déniisiim firsati
Otomotiv AB tedarik AB hafif ticari arag liretiminde liderlik, IAA kapsaminda bilegen Yiiksek
zinciriyle stratejik tedarikgisi statiisi ve 41.5 milyar dolarlik rekor ihracat performans;
entegrasyon Avrupa OEM'lerinin Asya bagimhlifini azaltma stratejisinden
yararlanma
Yeni OEM Son 10 yilda 10 milyar dolarlik birikimli yatinimin yarattigi Orta
yatirimlar: momentum; Asya bagimhihgin azaltma stratejisi kapsaminda yeni
kapasite artiglarimn ihracat hacmini destekleme potansiyeli
Tarim & Gida Kiiresel gida fiyat Giibre kithg kaynakh verim dilsisleriyle findik, zeytinyag, kuru Yiiksek
artisindan meyve-sebze ve buday unu fiyatlarinin yiikselmesi; 2025'te zaten
yararlanma artan ton basina birim degerin daha da giiclenmesi
Katma deperli iiriin | Islenmis gida, organik iiriin ve cofrafi igaretli iriinlere yénelimin Orta-
diniigiimii ve pazar | hizlanmas;; Kérfez pazanmn kapandifi ortamda Kuzey Afrika, AB ve Yiiksek
cegitlendirmesi alternatif Asya pazarlanna agilim

www.busiad.org.tr




.
\

BUSIAD EKONOMIK GORUNUM VE STRATEJIK DEGERLENDIRME RAPORU BU IAD

BURSA SANAYICILERI ve ISINSANLARI DERNEGI

GENEL DEGERLENDIRME

2026 yihnin ilk ceyregi, kiresel ekonomi icin bir kirllma noktasi niteligi tasimaktadir. Savas, tarife krizleri ve
Avrupa’nin sanayi politikasindaki yeniden yapilanma; birbirinden bagimsiz degil, birbirini derinlestiren ve
birlikte yeni bir jeoekonomi mimarisi insa eden gelismeler olarak okunmalidir. TUrkiye bu tablonun hem en
kirilgan ekonomilerinden biri hem de yapisal konumlanmasi itibariyla en fazla stratejik kart elinde bulunduran
Ulkelerden biri olma 6zelligini ayni anda tasimaktadir.

Enerji kirillganhigi belirleyici risk olmayi siirdiirmektedir. Turkiye'nin enerji ithalatina ytiksek bagimhhgi,
HUrmaz krizinin ekonomik maliyetini emsallerine kiyasla daha belirgin kilmaktadir. Enerji faturasindaki artisin
cari acigi IMF'nin Ekim 2025 tahmininin iki katindan fazla bir diizeye, GSYiH'nin ylizde 2.8'ine tasimasi
beklenmektedir. Bu baski, hem déviz kurunu hem de enflasyon patikasini dogrudan zorlamaktadir. Yillik
enflasyonun ylzde 32 civarinda seyretmesi ve TCMB'nin kendi Subat 2026 bant tahmininin Ust sinirina yakin
gerceklesmesi, dezenflasyon strecinin dissal soklara karsi kirllgan yapisini bir kez daha ortaya koymustur.
TCMB'nin 14 Mayis'ta aciklayacagi ikinci enflasyon raporunda revizyon kacinilmaz gériinmektedir.

Para politikasinda hareket alani daralmaya devam etmektedir. TCMB, Ocak 2026'da gerceklestirdigi 100
baz puanlik indirimden bu yana savasin yarattigi belirsizlik ortaminda faizi sabit tutmaktadir. Kiiresel merkez
bankalarinin da temkinli tutumu strdtrdigt ve Fed'in ilk faiz indiriminin 2027'nin son ceyregine ertelendigi
ortamda, TCMB'nin kisa vadede anlamli bir faiz indirimi gerceklestirme kapasitesi oldukca sinirli kalmaktadir.
Nisan sonrasina ait éncl enflasyon verilerinin sinirli ytkselis isaret etmesi, sikilasma kapisinin teorik olarak
acik tutuldugunu gdstermekte; bu durum ise ic talep ve biyime Gzerindeki baskiyi strdirmektedir.

BUSIAD"In Nisan 2026'da iiye firmalar nezdinde gerceklestirdigi iktisadi Yonelim Anketi, raporda yer alan
makroekonomik ve sektorel tespitleri saha diizeyinde dogrulamaktadir. Firmalarin genel konjonktir
godrinimi bir 6nceki ceyrege kiyasla zayiflamis; bu bozulma imalat sanayinde daha belirgin bicimde kendini
gdstermistir. ihracat beklentileri ortalama olarak yatay seyrederken imalat sanayinde belirgin diizeyde
gerilemis, kur riski ise imalat firmalari icin artis kaydetmistir. Yil sonu UFE beklentisindeki yukari yonl
revizyon ve TL kredi faizine iliskin beklentilerdeki yikselis, maliyet baskisinin slirecedine isaret etmektedir.

Avrupa cephesindeki doniisiim, kisa vadeli risk ve orta vadeli firsat olarak ayristirilarak ele alinmalidir.
AB-Hindistan STA, 6zellikle tekstil, hazir giyim, deri ve ayakkabi basta olmak tizere emek yodun sektérlerde
Tarkiye'nin GUmruk Birligi avantajini asindirmaktadir. Bu risk yalnizca AB pazariyla sinirli degildir; anlasmanin
yUrrlige girmesiyle Hindistan menseli Grinler TUrkiye ic pazarina da gimriksiz girebilecektir. Buna karsin
Sanayi Hizlandirici Yasasi, GUmrUk Birligi iliskisi sayesinde Turkiye'yi bilesen tedarikcisi konumunda G¢lncl
Ulkelerden yapisal olarak ayiran bir hukuki zemin sunmaktadir. Bu avantajin korunabilmesi, kamu ihalelerinde
karsihklhk ilkesinin strddrdimesine ve Gumrik Birligi modernizasyon muzakerelerinin etkin bicimde
yUrittlmesine bagdli olacaktir.

Sektorel goriiniim kendi icinde derin bir ayrisma sergilemektedir. Otomotiv sektodrl, AB tedarik zinciriyle
entegrasyonunu ve ticari arac¢ Uretimindeki liderlik pozisyonunu 41.5 milyar dolarlik rekor ihracat
performansiyla pekistirmistir. Tedarik zincirlerinin bolgesellestigi ve AB'nin alternatif tedarikci arayisinda
oldugu bu dénem, sektodr icin anlaml bir stratejik pencere sunmaktadir. Tarim sektodrl ise deger acisindan
rekor ihracat gerceklestirirken, don ve kuraklik nedeniyle Uretim tarafinda son yillarin en adir darhgini
yasamistir. Sektorin 6nimuzdeki ceyreklerdeki en kritik sinavi, kliresel gtibre kithdinin 2026 yil ekim sezonu
ve verim dlzeyleri Gzerindeki yansimalarini ydnetme kapasitesi olacaktir. Tekstil ve hazir giyim sektériinde ise
yapisal kriz derinlesmektedir; iki yilda ylzde 230'u asan konkordato artisi ve 380 bini askin istihdam kaybi,
sektdrin salt konjonktirel degil yapisal bir dontisiim kiskacinda olduguna isaret etmektedir.
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Tiirkiye'nin stratejik konumlanmasi bu dénemde belirleyici bir deger tasimaktadir. Tlrkiye, Hirm{z krizinin
ekonomik yuakint kismen dengeleyici bir islev gérmektedir. Boru hatlarinin Avrupa enerji
cesitlendirmesindeki artan stratejik 6nemi, diplomatik denge kapasitesi ve IAA kapsaminda "giivenilir ortak”
statUstndn yarattigi potansiyel; bu dénemde Tirkiye'nin elinde bulundurdugu yapisal avantajlardir.

Sonug itibariyla 2026'nin ilk ¢eyregi, Tiirkiye ekonomisi a¢isindan risklerin yénetilemez degil, ancak
yonetilmesi gii¢ bir boyuta ulastigi bir esik niteligi tasimaktadir. Enerji sokunun enflasyon ve cari denge
Gzerindeki kaliciligi, para politikasindaki hareket alaninin genisleyip genisleyemeyecedini belirleyecek;
Avrupa cephesindeki politika gelistirme kapasitesi ise orta vadeli rekabetcilik pozisyonunu sekillendirecektir.
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