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OVP'YE ILISKIN BiLGI NOTU
OVP 06zelinde 6zet incelemek gerekirse:

e 2025-2027 OVP'sinde 79 tedbirden 16's1 gerceklestiriimis olup ilk yarida
gerceklesmesi gereken 41 tedbirden 16's1 gerceklestirilmistir. Gorece %50'nin
altinda kalan oranda etkin olan hususlar bakimindan makroekonomik ¢cercevede
anlik degisimlerin etkili oldugunu degerlendiriyoruz.

e BuUyUme tarafinda 6zellikle kUreselden gelen etkiyle daha ilimli olmasi
beklenmesini olagan karsilamakla birlikte gérece dengeli bir buyime
beklentisinin ortaya atildigini degerlendiriyoruz.

e lssizlik tarafinda beklenenin aksine gérece dengelenme cabasini olagan
karsilamaktayiz. istihdam piyasasinin korunuyor olusu dogrudan cift odak
anlayisini 6n plana getirmese dahi Turkiye'nin tipki ABD gibi hem enflasyon hem
istihdam piyasasi koruma anlayisini kiymetli karsiliyoruz.

e Butce acigi/GSYiH tarafinda vurguyu kiymetli buluyoruz. Bu dogrultuda
makroekonomik ¢ercevede yasanan gelismelerle birlikte butge aciginin
hedeflenenin Uzerinde seyretmesi nedeniyle alinan tedbirler var olsa da hafif
Uzerinde seyrine neden olmayi surdurmesi bekleniyor. Bunu olagan karsilamakla
birlikte vurguyu kiymetli buldugumuzu yineliyoruz.

e Enflasyon beklentileri gerektigi gibi yukariya revize edildi. Bu dogrultuda goérece
iyimser olan hedef varligi dogrultusunda OVP'nin enflasyon beklentilerinin
muhafazakarliga dogru yaklastirilarak TCMB ile uyumun artirildigini takip
ediyoruz. TCMB'nin aylardir, yillardir vurguladigi maliye politikasi ile esgiddimun
bir linki daha burada olusmus oldu.

1- Buyume

Grafik-1: BUyUume (yUzde, 2025 itibariyle tahminler)
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BUyume 6zelinde sanayide yUksek katma deger ve teknoloji odakli déntusum, Ar-Ge ve
yenilik ekosisteminin gelistiriimesi, yesil donUsimun hizlandirilmasi, dijital dontsume
gecisin desteklenmesi, beseri sermayenin gucglendirilmesi, kamu altyapi yatirnrmlarinin
etkinlestirilmesi, tarimda verimlilik artisi ve katma deger odakli dénlisimun saglanmasi
hedefleriyle tahminler olusturuldugunu takip ediyoruz. Tahminlerin gérece dengeli
oldugunu degerlendirmekle birlikte dnceki beklentilere nazaran daha ulasilabilir
oldugunu vurgulamak isteriz.
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2- Istihdam

Grafik-2: istihdam (yUzde, 2025 itibariyle tahminler)
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istihdam 6zelinde yeni nesil calisma bicimleri ve sektérel dénidsimlere uyumun
saglanmasi, isglucune katiliminda gugclik yasayan kesimlerin istihdaminin desteklenmesi,
isglcUnun beceri uyumunun iyilestirilmesi, atil isglcUnun azaltilmasi hedefleriyle birlikte
gorece issizligin —dar tanimli gergevede- azalmasi hedefleniyor. Yumusak inis kosullarina
ters olsa da issizlikte dalgalanmalarin strecegini ve genis tanimli tarafta tarihsel
seviyelerin hafif altinda bir issizligin takip edildigini belirtmek isteriz.

3- Fiyat istikrar

Grafik-3: Yilsonu TUFE (yUzde, 2025 itibariyle tahminler)
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Enflasyon 6zelinde makroekonomik politika esgiddUmuniun sturddrulmesi, yonetilen
yonlendirilen fiyatlarin enflasyon hedefleriyle uyumlu belirlenmesi ve arz yonli
politikalarin desteklenmesi hedefleriyle tahminlerde yukari yonlu revizyonlar yapildi.
Burada agikgca TCMB ile esgldUm mesajinin verildigini takip etmekle birlikte yeni bir
linkin olusmasini olagan karsilamak gerekiyor.

Ekonomi yonetiminde uyumun artmasi dogal olarak enflasyon beklentilerine etki
edecegdi icin 6numuzdeki donemde sozel iletisim katkisinin gérece daha etkin
hissedildigi bir ddneme girmemiz enflasyonist kosullardan yumusak inise gecisi daha da
hizlandirabilecektir.
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4- Odemeler Dengesi

Grafik-4: Odemeler Dengesi (yuzde, 2025 itibariyle tahminler)
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Odemeler dengesi 6zelinde ihracatta Grin ve pazar cesitliliginin artirilmasi, ihracatgi
finansmanin desteklenmesi, ihracatta yesil ve dijital donuisimun hizlandirilmasi, ticaret
diplomasisi ve stratejik isbirliklerinin glclendirilmesi, ithalata bagimliligin azaltilmasi ve
arz guvenliginin desteklenmesi, hizmet ihracatinin gelistiriimesi hedefleriyle gérece daha
da muhafazakarlastirilan beklentileri olagan karsilamaktayiz. Odemeler dengesi 6zelinde
cesitli aksiyon etkilerinin kalkmasiyla birlikte gérece dengelenen bir yapi takip etmeyi
bekliyoruz.

5- Finansal istikrar

Finansal istikrar 6zelinde dezenflasyon programinin finansal piyasa yoluyla
desteklenmesi, kurumsal yapisi guclu bir finansal sektérin olusturulmasi, sermaye
piyasalari etkinliginin artiriimasi, katilim finansin gug¢lendirilmesi, sigortacilik ve 6zel
emeklilik sektorunun gelistirilmesi, finansal teknolojilerin yayginlastiriimasi,
surdurulebilir finansin gelistirilmesi ve tasarruflarin artirilmasi cergevesinde hedefler
olusturuldugunu takip ediyoruz. Finansal istikrarda sermaye piyasalari basta olmak Uzere
katilim finans, sigortacilik ve 6zel emeklilik vurgularini dnemsiyoruz. Gelecek dénemde
bu alanlara yonelimle dnemli bir alan yaratmasini bekliyoruz.
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6- Kamu Maliyesi

Grafik-5: Merkezi Yénetim Butce AcigI/GSYiH (yUzde, 2025 itibariyle tahminler)
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Kamu maliyesi 6zelinde harcamalarda etkinligin artirilmasi, afetlere direncli yapilarin
finansmaninin saglanmasi, vergilenmede adalet ve etkinligin artirilmasi, kayit disilikla
mucadele ve denetimlerde etkinligin artirilmasi, KiT yénetisim reformu, sosyal givenlik
sisteminin mali surdurulebilirligi hedefleriyle tahminlerin yukariya revize edildigini takip
ediyoruz. Bunu olagan karsilamakla birlikte buraya yonelik tedbirlerin artirilmaya
calisilacagini degerlendiriyoruz.

7- Is ve Yatirim Ortami

is ve yatirim ortami 6zelinde dizenleyici cercevenin iyilestirilmesi, is ve yatinm
sureclerinin iyilestiriimesi, rekabetci yeni yatinnmlarin tesisi, yesil ve dijital dontsum odakli
yatirimlarin artirilmasi hedefleriyle yapinin tekrardan guglendirilerek yinelendigini takip
ediyoruz. Ekonomi yonetiminin 6nimuzdeki donemde buraylr 6nemseyecek sekilde
faaliyetlerine devam edecedini dederlendiriyoruz.
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ONEMLI HEDEFLER VE TAKVIM

2025 4.ceyrek:

- Yatinm Taahhtla Avans Kredisi icerigi gelistirilecek. Bunu olumlu karsilamakla
birlikte kademeli bir sekilde burada ilginin artmasini bekliyoruz.

2026 1.ceyrek:

- Sosyal konut Uretiminde afet riski yliksek olan bélgelere éncelik verilecek,
kapsayici, saglikli, glivenli ve direngli yasam alanlari altyapi ve Ustyapi tesisleriyle
bir bitin olarak planlanarak insa edilecektir. TOKI basta olmak Uzere faaliyet
yapilacak bolgelerde yer alan tum sektorleri etkileyecek olan bu durumu olumlu
karsilamakta fayda var oldugunu degerlendiriyoruz.

2026 2.geyrek:

- 5G hizmetlerinin uygulanmaya baslanacak. iletisim sektoéri (XILTM) basta olmak
Uzere tum sektorler icin kritik nem arz ediyor.

- Yerli bazh yUk santrallerde elektrik Uretiminde kullanilan kaynaklarin Gretim
portfédylindeki oranin artirilmasi icin mevcut ve yeni tesisler tesvik edilecektir.
Yerli Gretime yonelik istahin 6zellikle 1 Mart itibariyle gézle gorulur arttigini takip
ediyoruz. Bu dogrultuda basta enerji teknoloji sirketleri olmak Uzere bircok sirkete
katkisi takip edilebilir.

- Dijital sigortacilik ve sigortacilik teknolojileri basta olmak Uzere sigortacilik ve 6zel
emeklilik alanlari gelistirilecek. Son donemde sigortacilik sektérinun gozle
gorulur sekilde buraya yonelmesiyle birlikte mevzuatsal hazirliginin yapilmasini
kiymetli ve sektorde ilave bir katalizor alani sunacagdini degerlendiriyoruz.

- Otomatik Katilim Sisteminin (OKS) Tamamlayici Emeklilik Sistemi (TES)'e
dénlusumu saglanacak. Ozellikle hayat emeklilik sirketlerine gézle gérulir katkisi
olmakla birlikte buyuklukleri gézle goérulur sekilde artiracagini degerlendiriyoruz.
Halka acik olan Anadolu Hayat, Agesa Hayat gibi sirketlere ilave bir katalizor
ortami yaratabilir.

- Imalat sanayiine yénelik buyuk élgekli ve stratejik yatirimlarin yatirim yeri tahsis
sureglerinin hizlandirilmasi amaciyla yeni tahsis modelleri gelistirilecektir.
Yatirimlarda sureglerin hizlandirilmasi kritik bir 6nem arz etmekle birlikte
onUumuzdeki déonemde set halinde sirketlere katki yapabilir.

2026 3.¢eyrek:

- Sanayi boélgeleri ve limanlarin mevcut demiryolu agina baglantisini saglamak
amaciyla énceliklendirilmis iltisak hatlari programi tamamlanacaktir. Metal
sektord icin 6nemli olmakla birlikte burada 6zellikle TVF'nin de istiraki olan
Kardemir gibi sirketlerin gozle gorulur yararlanmasini bekleyebiliriz.

Sonug olarak, OVP'nin TCMB ile uyumunun artirilmasini olumlu karsilamakla birlikte
esgudim varliginin fiyat istikrari basta olmak tGzere goézle gérulir sekilde birgok yapiya
katki saglayacagini degerlendiriyoruz.

Beklentiler gérece muhafazakarlastirilmasi riskli varliklar icin kisa vadede kétimser bir
anlayis getirme ihtimalini dogursa da 6nimuzdeki ddnemde orta ve uzun vadede
yabanci ve yerli istahini artirici ikincil faktér olarak destek verecegini degerlendiriyoruz.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Dederler tarafindan bilgilendirme amaciyla
hazirlanmistir.  Yatirrm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhdi
kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfédy ydénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanhgi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum
ve tavsiyeler, herhangi bir yatirrm aracinin alim satim O6nerisi ya da getiri vaadi
olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve sinyallere
dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu
garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tum sinyal ve veriler,
Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan
alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan
ve zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu degildir.
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