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2025 ilk geyrekte gayri safi yurti¢i hasila (GSYH) beklentilerin altinda gergekles-
ti. Takvim ve mevsim etkisinden arindirilmis verilere gére GSYH ¢eyreklik bazda %1,0
genigledi. Yillik buylime hizi takvim etkisinden arindiriimis veride %3,1’den %2,7’ye, arin-
dirllmamis seride de %3,0’dan %2,0’a geriledi. Dolar bazinda yilliklandiriimis GSYH 2025
ilk eyrekte 1 trilyon 371 milyar dolar seviyesinde gergeklesti.

Harcamalar tarafinda yillik biiyiimeye 6zel sektor tiiketiminden gelen katki azalirken,
net dis talebin ilk geyrekte biiyimeye negatif katki yaptigi goériildii. Arindirlmamis
verilere gore hanehalki ile kar amaci gitmeyen kuruluslarin toplamini olusturan ozel
sektor tiketimi yillik bazda yavaslayarak %2,0 biyirken, toplam biyimeye 1,6 yizde
puan katki yapti. Dayanikli tiketim mallarina yonelik harcamalarda yillik bazda %6,5’lik
daralma gorulirken, yari dayanikli ve dayaniksiz tiketim mallarina yonelik harcamalar
sirastyla %0,5 ve %7,7 artis gosterdi. Kamu harcamalarinda yillik bazda artis strerken,
blylmeye katkisi 0,2 ylzde puan olarak gergeklesti. Toplamda yatirimlar %2,1 artig gos-
terirken, toplam GSYH biiyiimesine katkisi 0,5 yiizde puan oldu. insaat yatirimlari %6,9 ile
yine glcli artarken, makine-teghizat yatirimlarinda yillik bazda %1,8 disis gerceklesti.
Bu sirecte stok kalemi on yedi ¢eyreklik aranin ardindan bliyimeye pozitif katki yapt.
Toplam blyumeyi stoklar 0,3 ytizde puan yukari gekerken, stoklar dahil toplam ig talep-
ten biiyiimeye gelen katki 2,6 yiizde puan oldu. ihracat reel olarak yatay bir seyir izler-
ken, ithalatta yillik bazda %3,0 artis gorlldi. Bu sonuglarla net dis talep blayimeyi 0,6
yuzde puan asagi cekti.

iktisadi faaliyet kollarinda karisik bir tablo ortaya gikti. Sanayi yillik bazda %1,8 daralir-
ken, toplam GSYH biiyiimesini 0,4 ylizde puan asag ¢ekti. insaat ve gayrimenkul hizmet-
leri %4,3 biyirken, toplam GSYH biylimesine 0,6 ylzde puan katki yapti. Hizmetlerde
blytime orani %3,2’den %1,3’e yavaslarken, yillik biylimeye katkisi 0,3 yizde puan oldu.
Finans ve sigortada bliyime %0,5’e yavaslarken, yillik biyimeye katkisi sinirli kaldi. Ta-
rim yillik bazda %2,0 geriledi ve biylmeyi sinirli da olsa asagi ¢ekti.

2025 ilk ceyrek verileri yillik bazda 2020 yili ikinci geyrekten bu yana en diisiik biiyiime
oranlarinin gergeklestigini ortaya koydu. ilk geyrekte GSYH geyreklik bazda pozitif bii-
yiime kaydetse de, bir 6nceki ceyrege gore gerileyerek yavaglamaya isaret etti. 2024
yihinin ilk li¢ geyreginde goriilen i¢-dig talep dengelenmesinin 2024 son ceyrekte bagla-
yan duraksamasi siirdii. Biiyiimeyi i¢ talep siiriiklerken, net dis talep biiylimeye negatif
katki yapti. insaat yatinmlarinda giiglii seyir siirerken, makine-techizat yatirnmlarinda
diisiis gergeklesti. 2025 yilinin ikinci geyregine iliskin bazi 6ncii veriler aktivitede gorii-
len yavaglamanin devam edebilecegine isaret ediyor. Mart ayindan itibaren TCMB’nin
attigi ilave sikilagtirici adimlarin etkisiyle tglincii geyrekte de yavaslamanin siirebilece-
gini diisiiniliyoruz. Boylece 2025 yilinda siki parasal durusun etkileri ile biiyimenin 2024
seviyesinin bir miktar gerisinde gerceklesebilecegini degerlendiriyoruz.
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GSYH Yillik Bilyiimesi ve Harcama Bilesenlerinin Katkilar
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Harcama Bilesenlerine Yillik Degisimler Yillik Degisimlere Katkilar
Gore GSYH I.C24 N.C24 IV.C24 1.G25 [I.C24 NI.G24 IV.C24 I.G25
Ozel Sektor Tilketimi 12% 26% 39% 20% | 09% 19% 30% 16%
Kamu Harcamalan 02% 01% 16% 12% | 00% 00% 02% 02%
Yatinmlar 08% -01% 61% 21% | 02% 00% 15% 05%
ihracat 08% 07% -20% 00% [02% 02% -05% 0,0%
ithalat S59%  -96%  16%  3,0% | 13% 2,0% -04% -06%
GSYH 28%  22% 30%  2,0%
iktisadi Faaliyet Yillik Degisimler Yillik Degisimlere Katkilar
Bilesenlerine Gore GSYH [Il. C24 1. G24 IV.C24 1.C25 |I.C2411.GC24 IV.C24 1.G25
Tanm 37% 37% 47% -20%|01% 04% 02% 0,0%
Sanayi -15% -21%  14%  -18% |-03% -04% 03% -04%
insaat + Gayrimenkul 47% 59% 41% 43% | 06% 07% 05% 0,6%
Hizmetler 35% 17% 32% 13% [09% 04% 08% 03%
Finans ve Sigorta 14% 85% 33% 05% |01% 04% 01% 0,0%
Diger 29% 24% 30% 47% [09% 08% 11% 15%
GSYH 24% 22% 30% 2,0%
Mev. Ard. GSYH Yillklandirilmig Degisimi ve imalat Sanayi PMI
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Kaynak: TUIK, Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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2025 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin yatinm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngérilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim
glincel gorislerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak glincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger
baska nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya baglh kuruluslar veya galisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almig olabilir veya alabilir; menkul kiymetler tizerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatinma girebilir; bu menkul
kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya ylklenim taahhtdiinde bulunmus olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagh kuruluslar bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatirnm bankacihgr da dahil olmak
Uzere 6nemli tavsiyeler veya yatirm hizmetleri saglyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatinmcilarin menfaatlerine ters dusebilir. Doviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirmin dederi veya fiyati veya bu yatinmdan saglanan gelir lzerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki
performans her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. Dogru veya tamam olmayan hicbir beyan yapilmamistir. Bu rapor séz konusu menkul kiymetlerin
alinmasi veya satilmasi icin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif igin
de bir istek veya zorlama dedildir. Tlrkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul
kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler icin yatirrm bankaciligi hizmetleri
de verebilirler.

Herhangi bir yatinm karar yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel secimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatinm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirim yapilmasindan 6tiirii Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanhd kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi 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 yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir.
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