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Makro Not - 2025 4.Ceyrek GSYIH

Turkiye ekonomisi 2025’te yillik %3,6 buyume kaydetti. Hizmetler
ve insaat belirgin sekilde buyumeye pozitif katki verirken tarim
sektoru daraldi. Buyumenin itici gucu tuketim harcamalari
olmaya devam ediyor.
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TUIK tarafindan agiklanan bilyiime verilerine gére Tirkiye ekonomisi yilin dérdiincii geyreginde bir énceki
yihin ayni dénemine gore %3,4 biliyiime kaydetti. (Piyasa Beklentisi %3,6 ve Seker Yatirrm beklentisi %3,5).
Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimig GSYH zincirlenmis hacim endeksi, bir dnceki ceyrege gore %0,4 artt.
Takvim etkisinden arindiriimis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, 2025 yilinin dérdincu geyreginde bir dnceki
yilin ayni geyregine gére %3,4 artti. Uretim yéntemine gére dort geyrek toplamiyla elde edilen yillik GSYH,
zincirlenmis hacim endeksi olarak, 2025 yilinda bir énceki yila gére %3,6 artti. Uretim ydntemine gére cari
fiyatlarla GSYH, 2025 yilinda bir énceki yila gére %41,3 artarak 63 trilyon 20 milyar 906 milyon TL oldu. Kisi
basina GSYH 2025 yilinda cari fiyatlarla 712 bin 200 TL, ABD dolari cinsinden 18 bin 040 olarak hesaplandi.
isglicii 6demelerinin cari fiyatlarla Gayrisafi Katma Deger igerisindeki payi gegen yil %37,0 iken bu oran 2025
yilinda %36,9 oldu. Net isletme artigi/karma gelirin payi ise %43,1 iken %44,1 oldu. GSYH'yi olusturan faaliyetler
incelendiginde; 2025 yilinda bir dnceki yila gore zincirlenmis hacim endeksi olarak; ingaat sektdru toplam katma
degeri %10,8, bilgi ve iletisim faaliyetleri %8,0, Urun Uzerindeki vergiler eksi slbvansiyonlar %6,9, ticaret,
ulastirma, konaklama ve yiyecek hizmetleri %4,6, diger hizmet faaliyetleri %4,3, mesleki, idari ve destek hizmet
faaliyetleri %4,0, finans ve sigorta faaliyetleri %3,8, sanayi %2,9, gayrimenkul faaliyetleri %2,7, kamu yénetimi,
egitim, insan sagligi ve sosyal hizmet faaliyetleri %1,0 artti. Tarim sektorii ise %8,8 azaldi. insaat sektdriindeki
belirgin iyilesme gbze carpiyor. Hizmet ve insaat sektorleri 6nciiliigiinde bliyudigiimizii sdyleyebiliriz.
Ote yandan tarim sektdriindeki %8,8 diizeyindeki daralma mevsimsel bir etki olarak goérilebilir. Bunun zirai don
sonucu oldugunu ve ekonomik aktivitede gegici etki yaratacadini tahmin ediyoruz. Uretim yanli biiylime
gOstergesi olarak yakindan takip ettigimiz sanayi Uretimi ise manset bliylime rakamlarinin altinda sakin bir
ivmeyle toparlanmaya devam ediyor. Cikti acidi negatif bdlgede kalmaya devam ediyor.

Grafik 1: Biiyiime ve Sanayi Uretimi (yillik % degisim)
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BlyUmenin alt bilesenlerine baktigimizda nihai tiketim harcamalari son geyrekte yillik %5,2 artis kaydetti.
Tuketim harcamalarinin toplam hasila igindeki %55 payi ve giiglii trendi ile biyimenin ana itici giici olmaya
devam ediyor. Hikimet harcamalari yilhik %0,9 dusiUs kaydetti. Bitge agigindaki seyir ve kamu
harcamalarindaki yillik trend birlikte degerlendirildijinde para politikasi ile maliye politikasi arasindaki
esgudumdun artarak devam ettigini goriyoruz. Yatinm harcamalarinda yillik %5,4 gibi belirgin bir artis gordiik,
blylimenin bu dénemdeki en biyuk katkisi da bu kalemden geliyor. Son geyrekte tiiketim harcamalari 3,7 puan,
hikimet harcamalari -0,1, yatinmlar 1,4 puan, net ihracat -1,3 puan ve stoklar -0,3 puan blylimeye katki
sagladi. Ozellikle net ihracatin negatif katkisi ve kurdaki seyir birlikte degerlendirildiginde, 2025 ihracat odakli
blylyen sirketler icin negatif ayrisma dénemi oldu.

Ozetle, Tiirkiye ekonomisi son geyrekte yillik %3,4 biiyiirken 2025 yili genelinde %3,6 bilyiime kaydetti.
Yillik biiyiime rakamlari sene basindaki beklentilere gére daha pozitif. Bu da siki para politikasina ragmen i¢
talebin hala canli oldugunu gosteriyor. Bu kapsamda c¢ikti acigi da ongorilen seviyeler kadar negatif degil.
Mevcut durumun devami ve jeopolitik gerginlikler birlikte degerlendirildiginde 2026 boyunca siki para
politikasinin devamini gorecegiz. Tuketimde beklentilere paralel seyir gorulirken yatirrm harcamalari belirgin
sekilde iyilesmis. Ayrica insaat sektorii pozitif ayrisirken tarim zirai don nedeniyle sert daraldi. ihtiyath da olsa
devam eden faiz indirimleri bilylime géstergelerine yansiyor. Uretim faaliyetlerindeki toparlanma hem saglikl ve
surdurulebilir blyimeyi hem de dezenflasyon sirecine katkiyl beraberinde getiriyor. Agiklanacak her tirl yeni
veri ve politikanin tahminlerimizde giincelleme getireceginin altini gizmek isteriz. Beklentilerin altindaki Gretim
dinamikleri nedeniyle 2026 yili GSYIiH biiyiime tahminimizi %4,2 seviyesinde koruyoruz.
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigmanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danigmanligi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak
kigsiye 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 yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirm Menkul Degerler
A.S.'nin yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen ligiincii kisilerce hig bir sekil
ve ortamda yayinlanamazgz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

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

SiSLi /ISTANBUL Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34, arastirma@sekeryatirim.com

Ekonomik Arastirma 3


mailto:arastirma@sekeryatirim.com

