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Makro Not - 2025 3.Ceyrek GSYIH

Turkiye ekonomisi 2025 iliglinci ceyreginde yillik %3,7 ve
ceyreklik %1,1 buyume kaydetti. Tuketim ana egilimini korurken
yatinm harcamalar belirgin artis gosterdi.
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TUIK tarafindan agiklanan biiyime verilerine gére Tiirkiye ekonomisi yilin liglincii geyreginde bir 6nceki yilin
ayni dénemine gore %3,7 biylime kaydetti. (Piyasa Beklentisi %4,1 ve Seker Yatirim beklentisi %4). Mevsim
ve takvim etkilerinden arindiriimis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, bir dnceki geyrege gore %1,1 artti. Takvim
etkisinden arindirlmig GSYH zincirlenmis hacim endeksi, 2025 yili ikinci ¢eyreginde bir 6nceki yilin ayni
ceyregine goére %3,4 artti. Uretim ydntemiyle Gayrisafi Yurt ici Hasila tahmini 2025 yilinin Giglincii geyreginde
cari fiyatlarla bir dnceki yilin ayni ¢eyregine gore %41,6 artarak 17 trilyon 424 milyar 718 milyon TL oldu.
GSYH'nin Ugutincl ¢eyrek degeri cari fiyatlarla ABD dolari bazinda 432 milyar 880 milyon olarak gergeklesti.
isglicti 6demelerinin cari fiyatlarla Gayrisafi Katma Deger igerisindeki payi gegen yilin ayni dénemine gore %35
ile sabit kaldi. Net isletme artiyi/karma gelirin payi ise %46 iken %46,7 oldu. GSYH'yi olusturan faaliyetler
incelendiginde; 2025 yili Gglincl geyreginde bir dnceki yila gore zincirlenmis hacim endeksi olarak; insaat %13,9,
finans ve sigorta faaliyetleri %10,8, bilgi ve iletisim faaliyetleri %10,1, GrGn Uzerindeki vergiler eksi
stbvansiyonlar %9,6, diger hizmet faaliyetleri %7,1, sanayi sektdri %6,5, ticaret, ulastirma, konaklama ve
yiyecek hizmetleri %6,3, mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri %4,4, gayrimenkul faaliyetleri %4,2, kamu
yénetimi, egitim, insan saglii ve sosyal hizmet faaliyetleri %2,1 artti. Tarim sektorii ise %12,7 azaldi. insaat
sektoriindeki belirgin iyilesme gbze c¢arpiyor. Hem faiz indirim beklentileri hem de ertelenmis faaliyetin
hayata gegisi insaat sektériinde 6nceki yila gdére ivmelenmeyi beraberinde getirdi. Ote yandan tarim
sektoérundeki %12,7 dizeyindeki daralma mevsimsel bir etki olarak gorulebilir. Bunun zirai don sonucu oldugunu
ve ekonomik aktivitede gegici etki yaratacagini tahmin ediyoruz. Uretim yanh blyime gostergesi olarak
yakindan takip ettigimiz sanayi liretimi ise sakin bir ivmeyle de olsa toparlanmaya devam ediyor. Ceyreklik
bazda buyumenin beklentilerin olduk¢a Uzerinde gerceklesmesi, yillik bazli buyimenin mevsimsel etkileri
icermesinden kaynaklaniyor. Son geyrekte bu ayrismanin kapanacagini disiuniyoruz.

Grafik 1: Biiyiime ve Sanayi Uretimi (yillik % degisim)
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Buyumenin alt bilesenlerine baktigimizda nihai tiiketim harcamalan onceki geyrege gore %4,8 artis
kaydetti. Tlketim harcamalarinin ana egilimi distnuldigiinde sakin bir seyir gézleniyor. Hiikkiimet harcamalari
yillik %0,8 artis gosterdi. Maliye politikasinda énceki dénemlerde yillik negatif artis gorilirken, bu dénemde
hafif pozitif bir seyir var. Enflasyon ve para politikasi durusunda dikkat ¢ekilen bir nokta olmasi nedeniyle 6nemli.
Yatirirm harcamalarinda yillik %11,7 gibi belirgin bir artis gérdik, biiyiimenin bu dénemdeki en buyik katkisi da
bu kalemden geliyor. Saglikli ve istihdam yaratan biiyiime olmasi nedeniyle olumlu goriiyoruz. Net ihracat
yavaglamaya devam ediyor. ihracat 6nceki ddneme gére azalirken ithalat tiiketim harcamalarina paralel bir artis
kaydetti. Bliyimeye net ihracattan gelen katki negatif. Bunun édemeler dengesi Uzerine yansimalarini da
goriyoruz.

Ozetle, Turkiye ekonomisi iigiincii geyrekte yillik %3,7 ve bir dnceki geyrege gore %1,1 biiyiime kaydetti.
Yillik biyime rakamlar beklentilerin altinda kalirken, ¢eyreklik gostergeler beklentilerin olduk¢a Uzerinde.
Tlketimde beklentilere paralel seyir gorulirken yatirnm harcamalari belirgin sekilde iyilesmis. Ayrica insaat
sektorli pozitif ayrisirken tarim zirai don nedeniyle sert darald. ihtiyatl da olsa devam eden faiz indirimleri
blyiime gdstergelerine yansiyor. Uretim faaliyetlerindeki toparlanma hem saglikh ve siirdiirilebilir biyimeyi
hem de dezenflasyon sirecine katkiyi beraberinde getiriyor. Agiklanacak her tirli yeni veri ve politikanin
tahminlerimizde glincelleme getireceginin altini gizmek isteriz. Beklentilerin altindaki dretim dinamikleri
nedeniyle 2025 yili GSYIiH biiyiime tahminimizi %3,4 seviyesinde koruyoruz.

Ekonomik Arastirma 2



Seker &5 Yatinm

01.12.2025

Seker &5 Yatinm

UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak
kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuzile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine
dayanmaktadir.

Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirnmlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirnm Menkul Degerler
A.S.'nin yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen iigiincii kisilerce hig bir sekil
ve ortamda yayinlanamazgz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S.- Bilyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5
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