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2019 son geyrek gayri safi yurtici hasilasi (GSYH) piyasa ortalama beklentilerin-
den bir miktar kuvvetli gelirken, yil genelinde biiyiime hiikiimetin Yeni Ekono-
mi Programi (YEP) beklentilerinin tGizerinde gergeklesti.

2019 dordiinct geyrekte, mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis GSYH bir
onceki déneme kiyasla %1,9 biiylrken, takvim etkisinden arindirilmis ve arindi-
rilmamis GSYH yillik bazda, biyik 6lglide tahminlerimizle uyumlu %6,0 buytda.
Boylece 2019 genelinde GSYH YEP beklentisi olan %0,5’in (izerinde %0,9 biyudu.
2019 yili genelinde dolar cinsi GSYH 2018 yilindaki 789 milyar 43 milyon dolar-
dan 753 milyar 693 milyon dolar seviyesine gerilerken, kisi basinda GSYH 9 bin
693 dolardan 9 bin 127 dolara indi.

Harcamalar yéniinden 2019 son geyrekte biiyiimeye katki stok artisi ve ozel
sektor tiiketiminden gelirken, net dis talep biiyiimeyi sinirladi. Arindiriimamis
verilere gore, 6zel sektor tiketimi 2018’in dérdiincili ¢eyregine gore %6,8 biyir-
ken GSYH biiylimesine %3,9 katki yapti. Uclincii ceyrekte yillik bazda %2,7 biyii-
yen kamu harcamalarindan ise %0,4’lik pozitif katki geldi. Yatirimlar bu donem-
de yillik bazda %0,6 daralirken buylimeyi 0,2 puan asagi cekti. Stoklar bliyimeye
6,5 yizde puan desteklerken, stok hari¢ i¢ talep biyimesi %4,1 seviyesinde
gerceklesti. Ote yandan, net dis talep biiylimeyi 4,7 yiizde puan ile sinirlayan
unsur oldu.

2019 son geyrekte lretim yoniinden ise biiylimeye en yiiksek katki, hizmetler
ve sanayiden geldi. iktisadi faaliyet kollarina gore ise, tarimda 2018’in son gey-
regine gore %2,5 bliyime kaydedilirken, yillik bazda %7,8 blyuyen hizmet sek-
tort 1,8 puan ile en yiksek katkiyr yapti. Sanayide yillik bazda %5,9 biyime
kaydedilirken, GSYH’ya %1,2 puan katki geldi. Finans sektériinde ise yillik bazda
bilylime %24,2’ye ulasirken, biiyimeye 0,8 yiizde puanlk katki geldi. insaat
sektoru ise bu donemde %3,8 daralarak biylimeyi 0,3 puan sinirlayan sektor
olurken, gayrimenkul ile birlikte degerlendirildiginde ise %0,1’lik daralma goz-

lendi.

Detaylar GSYH’nin 2019 son geyrekte ig talebin etkisiyle gliglenen bir toparlan-
ma gosterdigini ortaya koyarken, oncii veriler 2020’nin ilk iki ayinda benzer bir
ivmenin siirdiigline isaret ediyorlar. Bu sayede 2020 ilk ceyrekte de yillik bazda
%6’ya yakin bir biiylimenin kaydedilecegini hesapliyoruz. Ancak finansal piya-
salardaki oynakligin orta vadede ekonomik aktivitenin hiz kesmesine ve daha
makul bir tempoda biiyiimesine yol agabilecegini degerlendiriyoruz. Bu dina-
miklerle i¢ talepte giiglii performansin siirmesine ragmen 2020 genelinde dis
talepteki zayiflik ile biiyimenin %4 civarinda kalacagini tahmin ediyoruz.
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2015 2016 2017 2018 2019
Harcama Bilesenlerine Yillik Degisimler Yillik Degisimlere Katkilar
Gore GSYH 1.G19 11.G19 11.C19 IV.C19] 1.C19 11.C1911.C19 IV.C19

Ozel Sektdr Tiiketimi -51% -1.0% 19% 68% | -3.1% -0.6% 1.1% 3.9%
Kamu Harcamalari 66% 34% 57% 27% | 09% 05% 07% 04%
Yatirimlar -12.4% -22.8% -12.8% -0.6% | -3.7% -7.1% -3.5% -0.2%
Stoklar 3734% 3.1% -76.3% -1357%| -5.8% -0.1% 2.9% 6.5%
ihracat 87% 83% 51% 44% | 19% 18% 12% 1.0%
ithalat -29.3% -170% 79% 293%| -7.5% -3.9% 15% 5.8%
GSYH -23% -1.6% 1.0% 6.0%

iktisadi Faaliyet Yillik Degisimler Yillik Degisimlere Katkilar
Bilesenlerine Gore GSYH|1.C 19 11.¢19 111.G19 IV.C19|1.C19 11.G19 11.C19 IV.C19
Tarim 26% 36% 36% 25% |01% 01% 04% 0.1%
Sanayi -39% -28% 16% 59% |-08% -0.6% 03% 12%
insaat + Gayrimenkul -31% -49% -28% -0.1% |-05% -08% -04% 0.0%
Hizmetler -34% 02% 09% 7.8% |-08% 00% 02% 1.8%
Finans ve Sigorta 29% 46% 20% 242%|01% 02% 01% 0.8%
Diger 11% -22%  14%  62% |-04% -07% 04% 2.1%
GSYH -23% -16% 10% 6.0%
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2020 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 kuruluslan bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatirnm bankacihgi 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, yatirnmcilarin 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 gésterebilir.

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 yatinm tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yénelik bir teklif icin
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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