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2025 yili boyunca Euro Boélgesi ekonomisi,
ceyrekler arasinda dalgalanmalarla birlikte
ihimli bir seyir izledi. ilk ceyrekte %0.6
oraninda buyUume kaydedilirken, ikinci
ceyrekte bluyime belirgin sekilde
yavaslayarak %0,1'e geriledi; ucuncu
ceyrekte ise esas olarak yatirimlarin
destegiyle yillik bazda %1,4’e yukseldi. Vil
genelinde enflasyon, Avrupa Merkez
Bankasi'nin orta vadeli hedefi civarinda
kalarak ilk ceyrekte %2,3'ten ikinci ¢ceyrekte
%2,0'a ve UcUncU ceyrekte yaklasik %2,1'e
geriledi; bu gelismede hizmetler, enerji ve
diger fiyat bilesenlerinin farkl etkileri rol
oynadi. Faiz oranlari dedismeden kalirken,
Avrupa Merkez Bankasi 2025 yili igin
yaklasik 9%1,2 dlzeyinde ekonomik buylime
ongormektedir.

Bati Balkanlar'da ise ekonomiler, Euro
Bolgesi'ne kiyasla daha yuksek bir buyUime
temposunu korudu. ilk ceyrekte ortalama
bluyUme yaklasik %2,7 olurken, Uluslararasi
Para Fonu 2025 yili igcin &6zel tuketim,
yatirimlar ve kamu harcamalarinin
destegiyle yaklasik %3,4 oraninda buyUme
dngdérmektedir. Uclncl ceyrekte ortalama
buyume yaklasik %3,1'e ulasarak bdlgenin
goérece dayanikliligint yansitti. Bodlgedeki
enflasyon, ozellikle gida ve enerji
fiyatlarindaki artisin etkisiyle Euro
Bdlgesi'nden daha yuksek seyrederek ilk
ceyrekte yaklasik %3,3'ten ikinci c¢eyrekte
%3,7'ye yukseldi. Bununla birlikte, her iki
boélgenin ekonomik goérunimu; jeopolitik
gerilimler, Euro Bolgesi'ndeki belirsizlikler,
ticaret engelleri ve bdlge icindeki siyasi
faktorler dahil olmak Uzere i¢ ve dis risklere
aclk olmaya devam etmektedir ve bu

unsurlar gelecekteki blylime hizini
etkileyebilir.
2025 yili  boyunca Kosova ekonomisi,

ceyrekler arasinda farkliliklar gosteren ve
genel olarak 6nceki yila kiyasla daha yavas
bir bluylUme temposuna isaret eden ilimli bir
blUyUme sergiledi.
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ilk ceyrekte ekonomik blUylime %3,6'ya
ulasarak 2024’Un ayni dénemindeki %5,6'lik
bUylmenin altinda kaldi; bu durum baslica
olarak tUketim artisinin yavaslamasi, mal
ihracatindaki dusus ve ithalattaki artistan
kaynaklandi. Bununla birlikte, yatirimlar ve
o6zellikle seyahat hizmetleri basta olmak
Uzere hizmet ihracati, ekonomik faaliyetin
desteklenmesine olumlu katkli saglamistir.
ikinci ceyrekte ekonomik bulylime %4.6'ya
hizlanmis; bu artis esas olarak kamu
tuketimi ve yatirrmlardaki yukselisten
kaynaklanirken, mal ticaretindeki olumsuz
gelismeler ve ithalatin artisi nedeniyle net
ihracatin etkisi negatif kalmaya devam
etmistir.

Ozel tuketim daha yavas bir tempoda
artmis; bu durum daha sinirli finansman
kaynaklari ve daha yUksek enflasyon
seviyesinin etkisiyle sekillenmistir. Buna
karsin, havaleler ve kamu yatirimlari énemli
destekleyici unsurlar olmayl surdurmustuar.
Sektdrel acidan insaat, ticaret ve finansal
hizmetler pozitif katkl saglarken, elektrik
enerjisi sektodoru negatif yonde etki etmistir.
UclncU ceyrekte Kosova ekonomisi %31
oraninda daha ilimli bir buyume kaydederek
bir 6nceki yilin ayni dénemine kiyasla
yavaslamayl yansitmistir. BuyUume esas
olarak i¢c talep, o6zellikle 6zel tuketim ve
yatirimlar tarafindan desteklenirken, kamu
tUuketimi negatif katki yapmistir. Mal ihracati
dlsUs egilimini strdurdrken, hizmet ihracati
hafif bir artis gdéstermis; ayni donemde mal
ithalatindaki belirgin artis ticaret
dengesinin bozulmasina yol acmistir.
Sektorel bakis acisindan insaat ve sanayi
ekonomik bUyUumeye temel katkiyi
saglarken, enerji sektdérlU negatif etkisini
sUrdurmustur. Ekonomik faaliyetteki gdrece
yavaslamaya ragmen, yeni isletme
kayitlarinda kayda deger bir artis gézlenmis
olup bu durum Ulkedeki girisimcilik
faaliyetinin istikrarli seyrettigine isaret
etmektedir.
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Genel olarak, Kosova Merkez Bankasi 2025 yili igin ekonomik bluydmenin yaklasik %3,9 seviyesinde
gerceklesmesini 6ngérmekte; bu blUylmenin tuketim, yatirimlar ve hizmet ihracati tarafindan
desteklenmesi, ithalatin ise negatif etki yaratmaya devam etmesi beklenmektedir. Ekonomik
goérunum genel olarak olumlu kalmakla birlikte, Euro Bélgesi ekonomisinin seyri, fiyat
dalgalanmalari ve jeopolitik belirsizlikler dahil olmak Uzere dis gelismelere karsi hassasiyetini
sirdUrmektedir. Bununla birlikte, i¢ talebin dayanikliligi, havale duzeyi ve yatirimlarin
dinamizminin kisa vadede ekonomik buylUmeyi desteklemeye devam etmesi beklenmektedir.

EKONOMIK BUYUME

Kosova ekonomisi 2025 yili boyunca i1limli bir
baylume kaydetmis ve makroekonomik 5 4.6
kosullarda iyilesme  gostermistir. Kosova
istatistik Ajansi’'nin (ASK) degerlendirmelerine
goére, reel GSYH Eylul 2025e kadar %37
oraninda artmis; bu artis  tuketim ve
yatirimlardaki yukselisle desteklenirken, ithalat
ekonomik faaliyet Uzerinde negatif etki
yaratmistir. Kosova Merkez Bankasi'nin (BQK)
tahminlerine gdére ise ekonomi 2025 yilinin
tamaminda %3,9 oraninda buyumus olup, ™1 ™2 ™3
baslica katkiylr tuketim, yatirimlar ile mal ve
hizmet ihracati saglamistir. Buna karsilik, mal
ve hizmet ithalati GSYH buUyuUumesi Uzerinde
yuksek dlzeyde negatif etki olusturmustur.

GSYiH - REEL BUYUME ORANI

I GSYiH'nin % Olarak Biiyiimesi

Bu yavaslama baslica olarak tuUketici
kredilerindeki dusus ve sdéz konusu ddnemde

GSYIiH - YILLARA GORE REEL BUYUME ORANI %4,5 seviyesine ulasan enflasyonun artmasiyla

10 iliskilidir; bu durum tuketicilerin satin alma
gucu Uzerinde olumsuz etki yaratmistir.

5 Bununla birlikte, 6zel tuketim havalelerdeki
25 3.4 4.5 3.9 artis ve c¢alisanlara yapilan &demelerin

0 o yukselmesi sayesinde desteklenmistir. Buna

karsilik, kamu  tuketimi 2025'in  UcUlncu

K -10.5 ceyredinde %1,7 oraninda azalarak 2024'Un ayni
10 dénemindeki %3,0'lik artisin tersine dénmus ve
toplam tuketim Uzerinde negatif etki
15 olusturmustur.
2021 2022 2023 2024 2025

GSYiH'nin yillara gore % olarak biiytimesi GSYiH BUYUMESINE KATKI SAGLAYAN BASLICA UNSURLAR
2025 yilinin UGguncu geyreginde (ayni zamanda 120 _un . 46
verilerin yayimlandigr son c¢eyrek), Kosova sap BN o
ekonomisi bir o&nceki yilin ayni dénemine g0
kiyasla bUylume hizinda yavaslama 6.0
kaydetmistir. Kosova istatistik  Ajansi’'nin :E
verilerine gdre, reel GSYIH bUylUumesi 2024'Gn o u [
Uguncu ceyregindeki %3,8 seviyesinden 2025'in 20 I I n L I I l - I I
Gclncl ceyredinde %3.1'e gerilemistir. Ozel 40
tiketim, daha yavas bir tempoda da olsa :Z [raae | oz roa | rose oo vz s v e ez e e e mzlms‘
ekonomik blUyUmeye pozitif katki saglamaya _ 2022 | 2023 | 2024 2025
devam etmistir. 2025 yilinin GgUncu ¢ceyreginde Szl Tiketim I Karmu Toketimi [ Toplam Yatinm
6zel tUketim %4,2 oraninda artmis; bu oran Bl Toplam ihracat == GSYiH Reel Artis

2024'Un ayni doénemindeki %4,4’'IUk artisin
biraz altinda kalmistir.
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Mal ihracati yillik bazda %6,8 oraninda azalmis; ENFLASYON SEVIYESi
bu durum 2024'Un Ug¢Uncu c¢eyregindeki
%7.1lik artisla karsilastirildiginda belirgin bir
dUsuse isaret etmektedir. Bu gerileme baslica
olarak baz metaller ve mineral Urlnler, elektrik
enerjisi dahil olmak Uzere, sektorlerdeki zayif
performanstan kaynaklanmis; hem yurt igci
Uretim kisitlarint hem de dis talepteki zayifligi
yansitmistir. Buna karsilik, hizmet ihracati %4,0
oraninda artmis, ancak bu artis 2024'Un
UglncU  ceyregindeki  %8,17lik buUyUumenin
altinda kalmistir.

Ote yandan, mal ithalati %11,9 oraninda gucld

2025 yilinin Uguncu ceyreginde enflasyon, bir
onceki ceyrekteki %3,7 ve ilk ceyrekteki %2,0
seviyelerinden %4,5'e yUkselerek hiz
kazanmistir. Bu artis baslica olarak gida,
elektrik enerjisi ve hizmet fiyatlarindaki
yUkselisten kaynaklanmistir. Hizmet
fiyatlarindaki artisin etkisiyle cekirdek
enflasyonda da yukari yoénlu bir seyir
goézlenmistir. Ote yandan, Kosova istatistik
Ajansi'ndan (ASK) elde edilen verilere gore
2025 yili boyunca ortalama yillik enflasyon

o _—
bir artis gdstermis; bu oran 2024'Gn Uguncdu orani %3.9 olarak gerceklesmistir.

ceyregindeki %6,8'lik artisin neredeyse ki YILLIK ENFLASYON %
katina ulasmistir. Bu gelisme, 2025 yilinin ilk

yarisina kiyasla bir miktar yavaslama 12 11.6

goérulmesine ragmen, i¢ talepteki artisi 10 '

yansitmaktadir. Hizmet ithalati ise %51

oraninda azalarak 2024'Un tglncu 8

ceyregindeki %12,4'1Uk artisin tersine 6

dénmustur. Tasimacilik ve seyahat hizmetleri 5.0

istikrarli bUyUumesini strdulrse de, diger hizmet 4 3.9
. . . - . 3.4

kalemleri bu bilesenin reel bUyumesinin 2

dlismesine yol agmistir. 1.6

2025 yilinin  UgUnclU c¢eyreginde ekonomik 2021 20227 2023 2024 : 72025
faaliyet esas olarak insaat ve sanayi sektorleri
tarafindan desteklenmis; bu sektérler GSYH
blUylimesine en yUksek katkiyr saglamistir. Bu
gelisme, insaat sektdérundeki belirgin yillik

ithalat fiyat endeksine gdére, hayvansal ve
bitkisel drunlerin fiyatlari sirasiyla %8,0 ve %2,4
oraninda artmistir. Yurt ici piyasada ise en
belirgin artislar meyve (%13,9), et (%12,4), sebze
(%8,7), yemeklik yaglar (%8,4) ve sUt UrUnleri
(%7.8) fiyatlarinda kaydedilmistir. Cida
fiyatlarindaki artisa ayrica tarim sektdérinde

artisi ve i¢ talebin etkisiyle imalat sanayi,
ticaret ile finans ve sigorta hizmetlerindeki
genislemeyi yansitmaktadir. Tarim sektéru de
ekonomik bUyUmeye pozitif katki sunmustur.
Buna Kkarsilik, elektrik enerjisi arzi sektéru
Uretimdeki dusus nedeniyle ekonomik faaliyet

Uretim maliyetlerinin %2,4 oraninda
yUkselmesi de katkl saglamistir.

Uzerinde negatif etki yaratmaya devam CEKIRDEK ENFLASYON VE TUFE, %
etmistir. 14.0

Ekonomik faaliyetteki yavaslamaya ragmen, 120

isletme kayitlarinda kayda deger bir artis %0

gdézlenmistir. 2025'in UgUncU ¢eyredinde 3.437 2'2

yeni isletme kurulmus olup bu sayr 2024'Un 40

ayni dénemine gére %164 daha fazladir. Bu 20

dénemde en buUyUk etkiye sahip sektorler o0

ticaret, imalat, konaklama ve profesyonel 20

faaliyetler olmustur. Ayni zamanda, kapanan E % E § EZ E é = g g é E g g % £z ﬂé % E g E
isletme sayisi 278 olarak gerceklesmis ve bu 2020 20 22 2023 2024 2025

rakam gecen yilin ayni dénemine kiyasla %27,9
daha dusuktur.

Toplam Enflasyon — TUFE
I Gida ve Ulagim Harig Enflasyon
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Ote yandan, akaryakit fiyatlari yillik bazda %4,2
oraninda duUsus kaydetmistir. Bununla birlikte,
ceyreklik bazda fiyatlar %1,9 oraninda artarak
uluslararasi piyasalardaki gelismeleri
yansitmistir. Elektrik enerjisi fiyatlari ise 2025
yilinda tarifelerdeki artisin etkisiyle yillik bazda
%17,0 oraninda yUkselmistir. Diger yakit
tUrlerinin fiyatlari yillik bazda dismeye devam
etmis, ancak sonbahar sezonuna yaklasiimasi
nedeniyle dusus hizi %-3,2'ye gerilemistir (bir
onceki ¢ceyrekte %-4,7).

Artan enflasyonist baskilar ¢ekirdek enflasyona
da yansimis ve 2025’'in GgUncU ¢eyreginde %2,1

olarak gerceklesmistir. Gida fiyatlari bu
endekse dahil edilmemesine ragmen, etkisi
ozellikle gastronomi hizmetlerindeki fiyat
artislari Uzerinden hissedilmis ve bu kalem
cekirdek enflasyonun baslica belirleyicisi
olmustur. Cekirdek enflasyondaki yuUkselis
ayrica ulastirma, saglik, rekreasyon ve kultur,
egitim ile iletisim hizmetlerindeki fiyat
artislarini da yansitmaktadir. Buna karsilik,

giyim, mobilya, konut ile diger mal ve hizmet
fiyatlarindaki daha yavas artis c¢ekirdek
enflasyonu sinirlayici ydnde etki etmistir.

2025 yilinda enflasyonist baskilarin kaynagi, dis
ve i¢ faktorlerin birlesimini yansitmaktadir.
Gida ve enerji fiyatlari enflasyonun baslica itici
gucleri olurken, ithalata olan bagimhhk
uluslararasi piyasalardaki fiyat artislarinin ithal
enflasyon yoluyla yurt icine yansimasina neden
olmustur. Uretici fiyat endeksi 2025'in Uglnci
ceyreginde yillik bazda %5,5 oraninda artmistir.
Bu artista elektrik enerjisi Uretim fiyatlarinin
%20,8, gida Uurunleri imalatinin %3,1, metalik
olmayan mineral Urdnler Uretiminin %0,4 ve
mobilya Uretiminin %7,8 oranindaki yUkselisleri
belirleyici olmustur. Buna karsilik, madencilik,
metal Uretimi, kaucuk ve plastik ile icecek
Uretimi sektdrlerinde fiyat dususleri
go6zlenmistir. Kasim ayina kadar yillik enflasyon
artisi  %3,7'ye ulasmistir. Kosova Merkez
Bankasi'nin (BQK) tahminlerine gore, 2025
yilinin ortalama enflasyon oraninin yaklasik
%3,8 seviyesinde kapanmasi, 2026 yilinda ise
%3,4'e gerileyerek yavaslamasi beklenmektedir.

<
R
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Bu yavaslamanin, uluslararasi piyasalarda
temel emtia fiyatlarinda 6ngdrulen dusuUs ve
baz etkisi tarafindan desteklenecegi
bekleniyor. Bu projeksiyona yoénelik baslica
riskler;  jeopolitik
kosullarinin tirmanmasi durumunda gida ve
enerji arzina yonelik olasi soklar ile elektrik
tarifelerindeki artisin yerel mal ve hizmet
fiyatlari Uzerindeki enflasyonist baskilari
genisletme ihtimaliyle iliskilidir. Bu baglamda,

gerilimlerin ve iklim

fiyat istikrari ayni zamanda i¢ talebin seyri ile
maliye ve para politikalarinin 6énUumuzdeki
dénemdeki ydnelimine bagli olacaktir. Bununla
birlikte, enflasyon beklentileri genel olarak
cipalanmis kalmaya devam etmekte olup orta
vadede daha istikrarli seviyelere kademeli bir
dénuse isaret etmektedir.

iSTIHDAM VE UCRET SEVIYESI

2025 yilina iliskin verilere gbére, Kosova'daki is
gucu piyasasi barindirmaya devam
etmektedir. issizlik oraninin 2024 yili sonu
itibariyla yaklasitk 9%10,8 duzeyinde oldugdu
hesaplanmakta olup bu 2025 yih
beklentileri icin referans olarak
kullanilmaktadir. Bu oran, son on yilin tarihsel

zorluklar

seviye,
noktasi

issizlik seviyelerine kiyasla yaklasik bir puan
daha dustktur. Ulkedeki istihdam orani 2024
yilinda yaklasik %38,6 olarak gerceklesmis ve
bu durum is glcu piyasasindaki zorluklari ile is
glcune katilimin gdérece dusuk seviyesini
yansitmistir. 2024  yili  sonunda toplam
istihndam yaklasik 414.493 kisi olup, bu yapida

ticaret, insaat ve diger hizmet sektorleri
belirleyici agirliga sahiptir. Makroekonomik
projeksiyonlar ve istatistiksel tahmin
modellerine gdre issizlik oraninin 2025 yih
sonunda yaklasik %10,5 seviyesinde
gerceklesmesi ve bu duzeylerde istikrar
kazanmasi beklenmektedir. So6z konusu
egilimler, is gucU piyasasinin gog, is glcU

yapisi ve 6zel sektdérln yeni istihdam yaratma
konusundaki zorluklarindan etkilendigini
gostermektedir. Bu baglamda, aktif is glcU
politikalarinin gucglendirilmesi ve 06zel sektor
yatirimlarinin tesvik edilmesi istihdam artisini
destekleyebilecek temel unsurlar olarak &éne

¢lkmaktadir.
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Resmi istatistiksel verilere goére, Kosova'da
2024 yilinda ortalama brut Gceret aylik yaklasik
639 Euro, ortalama net Ucret ise aylik yaklasik
552 Euro duzeyine ulasmistir. Bu gostergeler,
buglne kadar kaydedilen en yuUksek tarihsel
ortalama Ucret seviyesini temsil etmekte olup
2025 yihi igin referans niteligi tasimaktadir.
Ucret egilimleri, son yillarda kademeli bir
artisa isaret etmekte; artis hizinin  kamu
sektorinde Ozel sektoére kiyasla daha ylUksek
oldugu goérulmektedir. Kosova'da asgari
Ucretteki artis, dusuk gelirli calisanlarin kazang
dlzeyini etkileyerek hanehalki satin alma gucu
ve tUketim egilimleri Uzerinde belirleyici rol
oynamistir. Bu durum ayni zamanda istihdam
dinamikleri ve is glcU piyasasina katilim ile de
yakindan iliskilidir.

SEKTORLERE GORE ORTALAMA NET UCRET DUZEYI
(EURO), 2020-2024

68O . 691 685
B59 630 GHE
12 =St 513
459
176 401
2021 2022 2023 2024
Il Kamu Sektorii Kamu isletmeleri [Ji] Ozel Sektor
DIS SEKTOR

2025 yilinda mal ticareti a¢igi, bir édnceki yilin
ayni dénemine kiyasla %11,29 artarak 7,0 milyar
Euro seviyesine ulasmistir. Bu artis, 6zellikle

mineral Udrdnler, makineler ve islenmis gida
UrUnleri basta olmak Uzere ithal edilen
mallarin  miktarindaki  yukselisin  etkisiyle
ithalatin belirgin bicimde genislemesini

yansitmaktadir.

Buna karsilik ihracat dusuk seviyede kalmis,
yalnizca 942,0 milyon Euro dulzeyinde
gerceklesmis ve ithalatin sadece %13,4'Unu
karsilayarak olumsuz bir ticaret dengesi ortaya
cikarmistir.

ihracatin dusUk dlzeyi ve ithalata yUksek
bagimlilik, ticaret dengesizligini derinlestirmis;
bu durum, ihracat kapasitesinin artirilmasina
ybénelik sUregelen zorluklari ortaya koyarken,
ithalata olan yuUksek talebin devam etmesi ise
Ulke ihtiyaclarinin karsilanmasinda uluslararasi
piyasalara bagimliligr yansitmaktadir.

2025 yilinda mal ihracati, bir énceki yilki 941,2
milyon Euro seviyesinden 942,0 milyon Euro'ya
yukselerek 9%0,1 oraninda sinirli  bir artis
kaydetmistir.

MAL iHRACATI, MILYON EURO

1000 941.2 942.0
920.4 863.1

800 749.9
600
400
200

0

2021 2022 2023 2024 2025

I Villara Gére ihracat

Bu artis her ne kadar sinirli olsa da, baslica
bazi sektorlerdeki olumlu performans
tarafindan desteklenmistir. Bu kapsamda baz
metaller ihracati en 6nemli kategori olurken,
onu siraslyla gida, icecek ve tutun, plastik ve
kaucuk ile mineral kategorileri
izlemistir.

BA$LI(_:A iHRACAT KATEGORILERI, MiLYON EURO

drdnler
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Sebze Diger Gida, igecek  Plastik ve Mineral Temel
Uriinleri Uriinler ve Tiitlin Kauguk Uriinler Metaller
032024 Il G3 2025

Baz metallerin ardindan mobilya ve diger
Urdnlerin ihracati ile meyve ve sebze ihracati
da toplam ihracattaki artisa olumlu katki
saglamistir. Bununla birlikte, blyUme hizinin
dusuk kalmasi, ihracatin rekabet glictuine iliskin
sUregelen yapisal zorluklara ve sinirli sayida
sektdore bagimliliga isaret etmektedir.

Bu cercevede, Uretim tabaninin genisletilmesi
ve ihracat pazarlarinin ¢esitlendirilmesi, orta
vadede dis sektdérun dayanikliliginin artirilmasi
acisindan temel belirleyici unsurlar olmaya
devam etmektedir.
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Cografi agidan bakildiginda, Bati Balkanlar
Kosova'nin uluslararasi ticarette baslica ortagi
olmaya devam etmekte olup toplam ihracatin
%49,5'ini olusturmaktadir.  Avrupa Birligi
Ulkeleri ise ihracatin %31,5'ini temsil
etmektedir. Bunun yani sira, Kosova'nin ticaret
yapisinda iyilesme gbézlenmis; ihracatin cografi
kapsami 2024 yili dérdincU ¢eyreginde 102
Ulke iken toplam 120 Ulkeye genislemistir.

BASLICA iHRACAT PARTNERLERI
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2025 yili boyunca baslica ihracat ortaklary;
160,4 Milyon Euro ile Arnavutluk, 126,3 Milyon
Euro ile Kuzey Makedonya, 107,0 Milyon Euro
ile Almanya, 100,1 Milyon Euro ile isvicre ve 61,4
Milyon Euro ile Sirbistan olmustur. TUrkiye ise
bu yil toplam 33,0 Milyon Euro ihracat
degeriyle Kosova'nin onuncu ihracat ortagi
olarak siralanmistir.

2025 yili boyunca ithal edilen mallarin toplam
dedgeri 7,0 milyar Euro'ya ulasmistir. Bu
gelisme, yilhhk bazda %11,3 oraninda artisa
isaret etmektedir.

ITHALAT, MILYON EURO
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Bu artis, esas olarak i¢ talepteki yukselis
tarafindan tetiklenmis olup, ithal edilen
mallarin toplam miktarinda %11,3 oraninda
artis ile yansimistir. Mal ithalati; mineral
Urdnler, ulasim araglari, makineler ve ev
ekipmanlari ile gida UrUnleri tarafindan
belirlenmeye devam etmektedir.

BASLICA iTHALAT KATEGORILERI, MiLYON EURO
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Sonug olarak, 2025 yili boyunca Kosova'da mal
ithalati artis egilimini sdrddrmus, bu durum
istikrarli i¢c talebi ve ekonominin dis tedariklere
yiksek bagimliligini yansitmistir. ithalattaki
artis, ticaret dengesi Uzerinde baski
olusturarak dis sektdédrin ekonomik bulUylUumeye
olan net katkisini sinirlamistir.

BASLICA iTHALAT PARTNERLERI
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Avrupa Birligi tUlkeleri, toplam ithalatin yaklasik
%43,5'ini olusturmaktadir. Bu kapsamda
Almanya, toplam ithalatin %14,28'i ile en buyuk
paya sahiptir. Turkiye'den yapilan ithalat
toplam ithalatin %13,35’'ini temsil ederken, onu
%13,18 ile Cin izlemektedir.
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Bu cercevede, cografi agcidan Kosova'nin 2025

yili ithalat yapisi, toplam ithalatin yaklasik
%43,1'ini olusturan Avrupa Birligi Ulkeleri
tarafindan domine edilmektedir. Bu yuksek

pay, Kosova ekonomisinin Avrupa pazariyla
gucll ticari entegrasyonunu ve AB’'nin sanayi,
teknoloji ve tuketim mallarinin  baslica
tedarikgisi olarak 6nemini yansitmaktadir.

AB Ulkelerini, toplam ithalatin  %16,1ini
olusturan Asya izlemekte; bu grupta Cin,
islenmis sanayi UrlUnleri ve rekabetci maliyetli
tiketim mallarinin tedarikinde o6nemli bir
ortak olmayl surdurmektedir. Diger Avrupa
Ulkeleri ise toplam ithalatin yaklasik %14,35'ine
katkli saglamakta; bu kategoride Turkiye, iki
Ulke arasindaki gucgld ticari ve ekonomik
baglari yansitarak baslica kaynak konumunda
yer almaktadir.

Ote yandan, CEFTA Ulkeleri toplam ithalatin
yaklasik 9%13,85'ini temsil etmekte olup, bu
paya esas olarak Arnavutluk ve Kuzey
Makedonya oOnculuk etmektedir. Bu durum,
bolgesel is birliginin ve Bati Balkanlar i¢cindeki
ticari degisimlerin 6nemini ortaya koymaktadir.
olarak ithalatin bu cografi dagilimi,
Kosova'nin Avrupa ve boélgesel pazarlara acik

GCenel

yonelimini gosterirken, ayni zamanda dis
tedariklere yapisal bagimlhligi da
vurgulamaktadir. Bu yapn; yerli Uretim
kapasitesinin guglendirilmesi, ticaret

ortaklarinin c¢esitlendirilmesi ve ekonominin
rekabet glcUnUn artirilmasi gerekliligini 6n
plana ¢ikarmakta; bdylece orta ve uzun vadede
dis sektoérin dayanikliliginin iyilestirilmesini
hedeflemektedir.

HAVALELER

Havale gelirleri (remitanslar), Ulkedeki tUketimi
destekleyerek Kosova ekonomisi icin 6nemli bir
kaynak olusturmaktadir.

2025 yih boyunca remitanslar, onceki
dénemlere kiyasla daha ilimli  bir hizda
olmakla birlikte, tum c¢eyreklerde artis
egilimini surddrmustur. ik ceyrekte
remitanslar %3,6 yillik artisla 291,3 Milyon Euro
seviyesine ulasirken, ikinci ceyrekte %4,1'lik
artis hizina g¢ikarak 363,4 Milyon Euro'ya

yuUkselmistir.

"’ KOSOVO TURKiYE CHAMBER OF COMMERCE

Uclncl ceyrekte remitanslar %3.4 artisla 393,7

Milyon Euro'ya (GSYH'nin yaklasik %12,6's1)
ulasirken, dordlncu ceyrekte 366,8 Milyon Euro
olarak kaydedilmis ve bir onceki c¢eyrege
kiyasla hafif bir yavaslamaya isaret etmistir.
Remitanslardaki artis hem resmi hem de
gayriresmi kanallar tarafindan desteklenmis
olmakla birlikte, resmi kanallar toplamin
yaklasik %71 ile baskin konumunu
korumustur.

GOGMEN HAVALELERI 2024, G1- G4
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Cografi acidan bakildiginda, Almanya ve isvicre
toplamin yarisindan fazlasini  olusturarak
remitanslarin baslica kaynaklari olmaya devam
etmis; bunlari Amerika Birlesik Devletleri ve
diger Avrupa Birligi Ulkeleri izlemistir. Genel
egilim pozitif kalmakla birlikte, ¢ift haneli
bUuylime gérulen yillara kiyasla daha dusuk
artis oranlari, buyuk 6l¢cide baz etkisi ve
remitanslarin  halihazirda yuksek seviyelere
ulasmis olmasi ile iliskilendirilmektedir. Ayni
zamanda, diasporanin bulundugu Ulkelerdeki
ekonomik gelismeler ve jeopolitik belirsizlikler,
remitanslarin gelecekteki seyrini ve dolayisiyla
Ulkenin tuketim duzeyi ile makroekonomik
istikrarini  etkileyebilecek 6nemli faktorler
olmaya devam etmektedir.

YILLAR iTIiBARIYLA REMITANSLAR
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2025  yih boyunca kaydedilen toplam
remitans tutari yaklasik 1,4 Milyar Euro
dlzeyinde gergeklesmistir. Bu remitanslarin
en bUyUk bolumu %42,2 (yaklasik 591,6 milyon
euro) ile Almanya’'dan gonderilirken, %18,97
(yaklasik 265,7 milyon euro) ile isvicre, %7,88
(yaklasitk 110,4 milyon euro) ile Amerika
Birlesik Devletleri ve %4,54 (yaklasik 63,6
milyon euro) ile Avusturya o6ne cikan diger
kaynak Ulkeler olmustur.

DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR

2025 yili boyunca dogrudan yabanci yatirimlar
(DYY) %27 oraninda belirgin  bir artis
gostererek 1,022 Milyar Euro seviyesine
ulasmistir.

DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR
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I Yillara Gore Yatinmlar (Milyon Euro)

Bu kayda deger artislar, cesitli sektorlerde
gozlemlenmistir. En yUksek artis, gayrimenkul
sektéorunde kaydedilmis; 2025 yili boyunca
yatirimlar %13,8 oraninda artarak 738 milyon
euro seviyesine ulasmistir. S6z konusu artis,
baslica gayrimenkul fiyatlarindaki yUkselis ve
artan talep tarafindan belirlenmistir.

KOSOVO TURKIYE CHAMBER OF COMMERCE

Bu cercevede, 2025 yili boyunca Kosova'daki
dogrudan yabanci yatirimlar (DYY) c¢eyrekler
arasinda dalgalanmalar goéstermekle birlikte,
genel olarak gayrimenkul sektérinde
yodunlasmayi sGrddrmustir. ilk ceyrekte yillik
bazda %8,1'lik bir dusus kaydedilmis; buna
ragmen gayrimenkul yatirimlari artis gostermis
ve toplam igcinde baskin payini korumustur.
ikinci ve UclUncl ceyreklerde DYY'de kayda
deger bir artis goézlenmis; bu artis baslica
diaspora kaynakli talep ve gayrimenkul
fivatlarindaki yukselis tarafindan
desteklenirken, diger ekonomik sektorlerin
katkisi sinirli kalmis ve yatirimlardaki cgesitlilik
eksikligini ortaya koymustur. Doérduncu
ceyrekte ise DYY seviyesi, bir dnceki geyrege
kiyasla gorece istikrarl kalmistir.

Buna paralel olarak, Kosova'da yerlesik
yatirimcilarin  yurt disina yonelik dogrudan
yatirimlari yil boyunca belirgin artis géstermis;
bu yatirimlar agirhikh olarak bolge
Ulkelerindeki gayrimenkul sektdérine ydnelmis
ve yatirrm faaliyetlerinin genisledigini ve
sermaye cesitlendirme egilimini yansitmistir.
Genel olarak 2025 yili gelismeleri, buydmenin
buyuk oélcude gayrimenkul sektdérine badimh
oldugunu goéstermekte; bu durum ise sektorel
cesitlendirmenin artirilmasi ve yatirimlarin
Uretken ve daha yuksek katma degerli
faaliyetlere yonlendirilmesi gerekliligini ortaya
koymaktadir.

TOPLAM YATIRIMLAR, MILYON EURO
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2025 yili  Arahk ayr itibariyla kUmdulatif
dogrudan yabanci yatirimlar (DYY) 8 milyar 79
milyon euro seviyesine ulasmis olup, bu toplam
icinde gayrimenkul sektdérd baslica katki
saglayan alan olmustur.
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2025 yili Aralik ayina kadar Ulkelere gore

kimulatif dogrudan yabanci yatirimlarin (DYY)
en buUyuk pay sahipleri su sekildedir: Almanya 1,4
milyar Euro, isvicre 1,3 milyar Euro, Amerika
Birlesik Devletleri 609,0 milyon Euro, Arnavutluk
551,3 milyon Euro, Turkiye 491,0 milyon Euro ve
Avusturya 487,8 milyon Euro.

Almanya ve Isvicre kaynakli DYY'ler
olarak gayrimenkul sektérinde yogunlasirken,

agirhikh

Turkiye kaynakli  yatirimlar enerji, finans,
hizmetler, Uretim ve lojistik gibi reel sektor
alanlarina yonelmekte ve Ulkenin ekonomik

gelisimine dogrudan katkl saglayan yatirimlar

niteligi tasimaktadir.
BANKACILIK SEKTORU

Bankacilik sektéorinUn varhiklart 9,14 milyar
Euro'ya ulasarak yillik bazda %14,8 oraninda
hizlanan bir artis kaydetmis; bu oran gecen
yilin  Eylul ayinda %11,2 duUzeyindeydi. So6z
konusu hizlanma, sektérun temel faaliyeti olan
kredi hacmindeki genisleme tarafindan
desteklenmis olup, krediler toplam varliklarin
%70,6'sin1 olusturmaktadir. Nakit varhklar ile
Kosova Merkez Bankasli (BQK) nezdindeki
bakiyeler de pozitif katkl saglayarak yillik
bazda %16,6 artmis; bu oran bir yil 6nce %2,2
seviyesindeydi. Buna karsilik menkul kiymetler
kategorisi yillik bazda %10,8 artis gostermis,
ancak bu artis gegcen yilin Eylul ayina kiyasla
3,4 yuzde puan daha dusUk gerceklesmistir. Bu

gelisme, yabanci menkul kiymet
yatirirmlarindaki artis hizinin bir yil &nceki
%21,2 seviyesinden %10,7'e gerilemesini
yansitmaktadir. 2025 yili UGgUncu c¢eyreginde
toplam kredi stoku 6,45 milyar Euro'ya

ulasarak yillik bazda %17,0 oraninda hizlanan
bir buyiume kaydetmistir. Bu gelismeler, yilin
ilk ceyreginde yeni kredilerdeki gug¢lu artisi,
buna karsilik ikinci ve Ug¢lncU ceyreklerde yeni
kredilerin ceyreklik bazda gerilemesini
yansitmaktadir.
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2025 yili UgUnclU c¢eyregine iliskin Banka
Kredilendirme Anketi sonuglarina goére, bir
onceki ceyrekte oldugu gibi kredi buyume

hizindaki yavaslama, diger unsurlarin yani sira
hem hanehalki hem de finansal olmayan
sirketler icin kredi arzinin sikilasmasini
yansitmaktadir. Daha somut olarak, kredi arzi
genel itibariyla hanehalki icin konut kredileri
ile bireysel/tUketici dahil
Uzere belirli dlcide sikilasmistir. isletmeler
acisindan ise sikilasma, o6zellikle buyuk 6lcekli
isletmeler segmentinde daha belirgin
olmustur. Kosul ve standartlar cercevesinde,
her iki segment igin oranlarinda ve
ortalama kredi bUyUukligunde sikilasma rapor
edilirken; hanehalkl segmentinde ayrica vade
kosullarinda da sikilasma bildirilmistir. Kredi
arzindaki bu sikilasmay! belirleyen baslica
faktérler;  bankalarin risk  toleransindaki
azalma, toplam finansmana erisim kosullari,
bankalarin kapasite kisitlari ve yerel
ekonomik gérintme iliskin algilar olmustur.

kredileri olmak

faiz

TOPLAM KREDILERIN BUYUMESINE SAGLANAN
KATKI PAYI %
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[ ::?:e’:f;' olmayan Hanehalli  [Jf] Yok Degisim
Portfoy verileri, toplam kredilerdeki yillik

artisin iki ana segment olan finansal olmayan
sirketler ve hanehalki tarafindan neredeyse esit
o6lclde desteklendigini gostermektedir.
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Finansal olmayan sirketlere (KJF) yoénelik
krediler, toplam kredi yapisi iginde %57,2 pay
ile baskin konumunu surdtrmektedir. Bununla
birlikte, son bes yilda bu pay hanehalki
segmenti lehine kademeli olarak azalmis, bu
durum piyasanin bireylere ve gayrimenkule

yonelik kredi genislemesine yoneldigini
yansitmistir.
Kredi faaliyetlerindeki genisleme, ayni

zamanda yeni kredi kullananlarin sayisindaki
hizlanan artis ile de kendini géstermektedir.

TOPLAM MEVDUAT STOGU
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2025 yili GgUncU ¢eyregi sonunda bankacilik
sektdorundeki toplam mevduat 7.34
milyar Euro’ya ulasmis ve yillik bazda %11,2'den
%12,8'e  hizlanan bir artis  kaydetmistir.
Ceyreklik karsilastirmada ise mevduatlar %6,4
oraninda artmistir. Mevduatlardaki c¢eyreklik
bUydme dinamigi, yilin ikinci yarisina &zgu
mevsimsel egilimlerle uyumlu olup,
olarak bu dénemde belirgin mevduat artislari
gdzlenmektedir.

Hanehalki mevduatlari, hem hizlanan artis
temposu hem de toplam mevduatlar i¢cindeki
%65,5'lik  yuksek payl sayesinde toplam
mevduat stokundaki bUyUmenin baslica
belirleyicisi olmayi surdurmustar. Eylul 2025
itibariyla hanehalki mevduat stoku 4,81 milyar
Euro'ya ulasmis ve vyillik bazda %8,0'den
%14,5'e yUkselen bir artis kaydetmistir.

Buna karsilik, finansal olmayan sirketlerin
mevduatlari 1,54 milyar Euro seviyesine ulasmis
ve yillik artis hizi %10,4 ile yavaslama egilimi
gostermistir.

stoku

tarihsel
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Finansal sirketlerin mevduatlari, bir 6nceki yilin
Eylal ayina kiyasla bu yil %32,3 oraninda
hizlanan bir artis kaydetmis; s6z konusu oran
Eylul 2024'te %17,4 dUzeyindeydi. Buna karsilik,
kamu sirketlerinin mevduatlari, bir yil 6nceki
%51,6'l1k artisin ardindan %20,4 oraninda yilhk
dusus gostermistir. Kamu sirketlerine ait
mevduatlardaki bu gerileme, basta enerji
sektoru olmak Uzere buyuk mevduat
sahiplerinin davraniglarindan ve elektrik
ithalatindaki artistan kaynaklanmistir.

Eylal 2025 itibariyla mevduatlar, bankacilik
sektorunin toplam yukUmlulukleri ve
6zkaynaklarinin = %80,3'UnU olusturmus; bu
oran, esas olarak ticari bankalarin bilanco
payindaki artis, 6z kaynaklar ve ikincil
borclanma kalemlerindeki yukselisin etkisiyle
yillik bazda 1,4 yluzde puan azalmistir.

KREDI VE MEVDUAT FAIZ ORANLARI
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Krediler ve Mevduatlar
Arasindaki Fark
Eyltl 2025 itibariyla kredi faiz orani %6,3 olan
Haziran 2025 seviyesinden %6,9’a yukselmis; bu
durum gecgen yilin EylUl ayina kiyasla 0,8 yuzde
puanlik artisa isaret etmistir. Buna karsilik
mevduat faiz orani, Haziran 2025'teki %2,7 ve
onceki yilin Eylul ayindaki %2,9 seviyelerinden
%3,1'e ulasmistir.

Kredi faiz oranindaki
oranina

B Kredi Faiz Oran

artisin  mevduat faiz
kiyasla daha yuUksek gerceklesmesi
sonucunda, kredi-mevduat faiz farki 3,8 yuzde
puana yukselmis; bu fark bir 6nceki ceyrege
goére 0,2 yuzde puan, Eylul 2024'e kiyasla ise
0,6 ylUzde puan artmistir. Bu gelisme,
bankacilik sektérinde finansman kosullarinin
gorece sikilastigini yansitmaktadir.

Ayni zamanda faiz farkindaki artis, kredi
talebinin yavaslamasina ve kisa vadede
ekonomik faaliyetin ilimlilasmasina neden
olabilecek bir unsur olarak

degerlendirilmektedir.

. Mevduat Faiz Orani



2026 YILINA iLISKIN EKONOMIK GORUNUM

Kosova ekonomisinin 2026 vyilina iliskin
gérunumunun, esas olarak i¢ talep,
yatirimlar ve yurt disindan gelen istikrarli
finansal akimlar tarafindan desteklenen
imli ekonomik bUyUmenin devami ile
karakterize edilmesi; bununla birlikte
uluslararasi ekonomik ortamda yasanan
gelismeler ve i¢sel yapisal zorluklar
tarafindan kosullanmasi beklenmektedir.
Yerel ve uluslararasi kurumlarin tahminleri,

reel Gayri Safi VYurtici Hasila (GSYH)
bUyimesinin  yaklasik  %3-4 araliginda
kalacagini; bunun da gdrece
makroekonomik istikrari ve kuresel

belirsizliklere karsi dayanikliligr yansittigini
gostermektedir.

Ozel tuketimin, diaspora remitanslari,
gelirlerdeki kademeli artis ve is gUcu
piyasasindaki gorece istikrarin destegiyle 2026
yilinda da ekonomik buUyUumenin baslica itici
guclerinden biri  olmaya devam etmesi
beklenmektedir. Bununla birlikte, daha siki
finansal kosullar, faiz oranlarinin seviyesi ve
kalici enflasyonist baskilar, tuketim artis hizinin
ihmlilasmasina yol acabilir. Bu c¢ercevede,
enflasyon dinamikleri ve para politikasi
gelismeleri, toplam talebin seyrini belirleyen
temel unsurlar olmaya devam edecektir.

Yatirimlarin da ekonomik faaliyete olumlu
katki saglamayi surdirmesi; 6zellikle insaat,
altyapr ve gayrimenkul sektorlerinde,
diaspora ve o&zel sektor kaynakli talebin
yUksek seyretmesi beklenmektedir. Bununla
birlikte, yatirimlarin gdrece dusuk katma
degerli sektdrlerde yogunlasmasi, uzun
vadeli kalkinma agisindan dnemli bir zorluk
olmaya devam etmekte; bu durum imalat
sanayii, teknoloji ve ihracat odakli
sektorlere yonelimin artirilmasi gerekliligini
ortaya koymaktadir. Bu dogrultuda, is
ortaminin iyilestirilmesi ve hukukun
Ustunldgundn gucglendirilmesi, dogrudan
yabanci yatirimlarin cekilmesi ve
cesitlendirilmesi acisindan kritik &nem
tasimaktadir.
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Dis sektdorun ise, ithalata yapisal bagimlilik
ve sinirlt yerli Uretim tabani nedeniyle
gdrece yuUksek ticaret ac¢igi ile karakterize
edilmeye devam etmesi beklenmektedir.
Hizmet ihracati ve bazi mal gruplarinin
olumlu performansini korumasi
beklenmekle birlikte, i¢c talebe bagli ithalat
artisi, dis sektérun ekonomik buyUumeye
olan net katkisini sinirlamaya devam
edebilir. Bu nedenle, ekonominin rekabet
guclnun artirilmasi ve
cesitlendirilmesi, makroekonomik
sUrdurulebilirlik agisindan temel oncelikler
olmaya devam etmektedir.

Remitanslarin, 2026 yilinda da tuketimi,

ihracat yapisinin

insaat sektérunu ve hizmetleri
destekleyerek ekonomi Uzerinde
dengeleyici bir rol oynamasi
beklenmektedir. Bununla birlikte, artis

hizlarinin ge¢cmis dénemlere kiyasla daha
ihmli kalabilecegi; o6zellikle Avrupa Birligi
basta olmak Uzere diasporanin bulundugu
Ulkelerdeki ekonomik gelismelerin,
remitanslarin seyrini belirleyen temel unsur

olmaya devam edecegi
degerlendirilmektedir.

Mali ve finansal acidan, bankacilik
sektérunun  istikrari, bankalarin  gUg¢lU

sermaye yapisi ve kamu borcunun gdrece
duisuk seviyesi, makroekonomik istikrari
desteklemeyi sUrdurecektir. Bununla
birlikte, daha siki kredi kosullari ve yUksek
faiz oranlari, kisa vadede yatirim
faaliyetlerini ve toplam talebi sinirlayabilir.
Genel olarak, Kosova ekonomisine iliskin

2026 yili  beklentileri olumlu kalmakla
birlikte; dis ekonomik ortamdan
kaynaklanan riskler, jeopolitik gerilimler ve
icsel yapisal kisitlar ile birlikte

degerlendirilmektedir. Makroekonomik
istikrarin korunmasi, verimliligin artirilmasi,
rekabet gucunun gucglendirilmesi ve yapisal
reformlarin hizlandirilmasi, Kosova
ekonomisinde surdurulebilir, kapsayici ve
uzun vadeli buyUmenin saglanmasinda

belirleyici unsurlar olacaktir.






KOSOVA TURKIYE
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