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GSYH ilk ceyrekte %2.0 artarken, gecen yila kiyasla i¢ talep kaynakli bir
buyumeye igaret etti. Net ihracatin katkisi ise negatif kalmaya devam etti...

2025 1. ceyrek Gerceklesme: %2.0, ING Bank Tahmini: %2.1, Piyasa Tahmini: %2.3

¢ 1C25'te YY GSYH buyumesi %2.0 oldu. Bu oran, piyasanin
%2.3'lik beklentisinin altinda kaldi. Ihmh seyrini koruyan
blylme perofrmansi blyik dlglide 6zel tiketim ve yatirimlar
tarafindan desteklendi. Mevsimsel duzeltiimis verilerle CC
blyime %21.0 olarak hesaplandi. 2024°in son g¢eyregine
kiyasla bir ivme kaybi yasansa da 6zellikle 2024'Un ikinci ve
Uciincu ceyreklerinde teknik resesyona girilmesiyle yasanan
ceyreklik daralmalar g6z 6niinde bulunduruldugunda,
1C25’teki blyime gug¢li  bir performans olarak
degerlendirilebilir. Ceyreklik blyiime ivmesi, net ihracat ve
stok birikiminin pozitif katkiya donmesi ve kamu tuketiminin
artan destegi ile sekillendi. Bununla birlikte, 6zel tiiketim ve
yatirimlar bilyiime tzerinde baski olusturdu.

eTalep kaynaklarina goére gecen yilin ayni doénemiyle
karsilastirildiginda: i) 6zel tiketim, faiz indirimleri ve Mart'taki
dalgalanmadan ©6nce banka kredilerindeki hizlanmanin
etkisiyle, YY %2.0 blylyerek manset GSYH'ye %1.6 katki
sadladi ii) yatinm egilimi devam etti ve %2.1 yillik buyime ile
GSYH geniglemesine %0.5 katkida bulundu. Ancak, bu
buyime buylk olclide insaat yatirmlarindaki %6.9'luk
artigtan kaynaklanirken, makine-ekipman yatinmlari negatif
seyretti ve toplam yatinm blylumesini asag! ¢ekti iii) kamu
tiketimi, %1.2°lik yillik artigsla mangset GSYH’ye %0.2 etki
yapti. Bu durum, biitgce agiginin orta vadeli planda belirlenen
hedefin Gzerinde kalmasinin da gosterdigi Gzere, nispeten
destekleyici bir mali durusu yansitiyor iv) stok birikimi,
blylimeyi %0.2 puan artirdi v) net ihracat, ithalatin
hizlanmasi nedeniyle, 2024°0n 4. ¢eyreginde oldugu gibi
negatif katki yapmaya devam ederek manset blyimeyi %0.6
puan asag cekti. Sektdrel bazda bakildiginda ise, ingaat
sektorii en buylk katkiyr sagladi, ardindan hizmet sektori
geldi. Sanayi sektori ise kapasite kullanim orani ve satin
alma yoneticileri Endeksi (PMI) gibi erken gdstergelerin
isaret ettigi Gzere zayif kald1 ve negatif katki yapti.

¢ Ozetle; ekonomi yila i¢ talebin destegiyle goreli olarak giiclii
bir baglangic yapti. Ancak, 6zellikle, ikinci 2C’ye iliskin dnci
gostergeler, Mart'taki oynakhdin ardindan zayiflama
sinyalleri veriyor. Piyasadaki beklenti, yaz aylarinda faiz
indirimlerinin  baslamasi ydniunde olsa da, rezervlerde
yasanan dusus sonrasi daha yavas bir gevseme sirecine
giriimesi, ekonomik faaliyet Gizerinde baski yaratabilir. Bunun
yani sira, ABD’nin uyguladidi tarifelerden kaynaklanan
kuresel zorluklar, ihracat performansini olumsuz etkileyebilir.
Dolayisiyla kiresel blyumenin yavaglamasi, ihracat
Uzerinde ek baski yaratabilir. Bu gelismeler isiginda,
biyumenin 2024’te %3.2’'den 2025’te %2.8’e gerilemesini
bekliyoruz. Ancak, daha fazla ekonomik zayiflama ihtimalinin
de g6z ardi edilmemesi gerektigini distniyoruz.
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ACIKLAMA:

Bu yayin, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan, herhangi bir kullanicinin yatinm amaglari, finansal
durumu veya araglari g6z 6nunde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yayindaki bilgiler,
yorumlar ve tavsiyeler yatinm danismanhgi kapsaminda olmadigi gibi, yatinm, hukuk veya vergi konusunda tavsiye
niteliginde de degildir; herhangi bir finansal araci satin almak veya satmak igin bir teklif veya talep de degildir. Yatirim
danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan bilgi, 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
sonuglar dogurmayabilir. Bu yayinda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhs/yaniltici olmamasina 6zen gosterilmis
olmasina karsin, ING Bank A.$. bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. ING Bank A.S. ve ¢alisanlari bu yayinin
kullanimindan kaynaklanan herhangi bir dogrudan, dolayl veya baglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi
belirtiimedigi middetce, goris, 6ngdri veya tahminler belgenin yayimlanma tarihinde yazar(lar)ina aittir ve uyari olmaksizin
degistirilebilir.

Bu yayinin dagitimi farkh tlkelerde kanun veya yonetmeliklerle kisitlanmis olabilir; eline bu yayin gegen kisiler de bu tir
kisitlamalar hakkinda bilgi almal ve bunlara uymalidir.

Bu rapor icin telif hakki korumasi s6z konusudur ve rapor ING Bank A.$.'nin énceden alinmis agik onayi olmaksizin hi¢
kimse tarafindan higbir gerekgeyle ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayimlanamaz. Tum haklari saklidir. Bu belgeyi treten
tizel kisi (ING Bank A.S.), Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yetkilendirilmistir ve Tlrkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB) ve Bankacilik Duzenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) tarafindan da gozetilmektedir. ING Bank
A.S. Tiirkiye’de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).
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