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Tiirkiye ekonomisi 2025 yilmin dordiincii ¢eyreginde yillik ytlizde 3,4, geyreklik bazda ise
ylzde 0,4 bliytidi (Sekil 2). 2025'in dordiincii ¢eyreginde Tiirkiye ekonomisindeki biiyiimeye
en biiyiik katki &zel tiikketimden kaynaklandi. Ozel tiiketimdeki artis bir 6nceki geyrege gore
ylzde 1,6'dan yilizde 4,2'ye yiikseldi. Yillik ytiizde 5,2 artan 6zel tiiketim, toplam biiyiimenin
2,9 puaninu tek basina karsiladi. Yatirimlar yillik bazda ytizde 5,4 artarak biiytimeye 1,7 puan
katk1 yaparken ceyreklik bazda ytizde 0,3 geriledi. Diger bilesenlerin biiyiik ¢ogunlugu ya
zayiflad1 ya da biiyiimeyi asag1 ¢ekti. Kamu tiiketimi hem yillik hem ceyreklik bazda daralda.
Thracattaki yiizde 4,5'lik geyreklik gerileme ve ithalattaki yiizde 4,3'liik artis, dis ticaretin
ceyreklik biiyiimeyi 1,2 puan asag1 cekmesine yol act1. Stok degisiminin geyreklik biiyiimeye
0,8 puanlik katkis1 olmasaydi, ceyreklik biiyiime yiizde 0,4'iin belirgin bigimde altinda
kalacakti. Oniimiizdeki donemde biiyiimenin seyri, TCMB'nin para politikasi durusuna ve
ozel tiikketimdeki ivmenin siirdiriilebilirligine bagli olacaktir.

Sekil 1: GSYH alt kalemlerinin 2025 4. ceyrekte bir 6nceki yilin ayni1 ¢ceyregine gore
biiyiimeye katkilar (sol sekil) ve biiyiime oranlar1 (sag sekil)
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Kaynak: TUIK, Betam.

! Betam, seyfettin.gursel@bau.edu.tr
2 Betam, saliha.tanriverdi@bau.edu.tr




Ozel tiiketim ii¢ kat hizland1

2025 y1ilinin dordiincii geyreginde mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis rakamlara gore
ozel tiiketim gegen yilin ayni ¢eyregine kiyasla yillik yiizde 5,2 artarak yillik biiyiimeye 2,9
puan katki yapti. Uclincii geyrekte dzel titkketim yillik yiizde 4,3 biiyiimiistii (Tablo 1). Bir
onceki ¢eyrege gore ise 6zel tiiketim yiizde 4,2 artarak geyreklik biiytimeye 2,3 puan katkida
bulundu. Tkinci geyrekten iigiincii ceyrege ise dzel tiiketimde yiizde 1,6 artis olmustu (Tablo

2). Ozel tiiketimdeki artig son iki y1lin en yiiksek diizeyindedir.

Tablo 1: GSYH alt kalemlerinin 2025 3. ve 2025 4. ceyrekte bir 6nceki y1ilin ayn1 ¢ceyregine
gore biiyiime oranlar1 ve biiyiimeye katkilar

2025Q3 2025Q4

Degisim (%) Katki (yiizde puan) | Degisim (%) Katki (ylizde puan)
Ozel Tiiketim 43 2,3 5,2 2,9
Kamu Tiiketimi 2,5 0,3 -0,9 -0,1
Yatirm 11,5 3,5 5,4 1,7
Stok Degisimi -0,4 0,0
ihracat -0,8 -0,4 2,3 -0,5
ithalat 4,4 -1,4 3,8 -0,6
GSYH 3,8 3,4

Kaynak: TUIK, Betam

Tablo 2: GSYH alt kalemlerinin 2025 3. ve 2025 4. ceyrekte bir 6nceki ceyrege gore biiyiime
oranlar1 ve biiyiimeye katkilari1 (mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis)

2025Q3 2025Q4

Degisim (%) Katki (yiizde puan) | Degisim (%) Katki (ylizde puan)
Ozel Tiiketim 1,6 0,9 4,2 2,3
Kamu Tiiketimi 1,7 0,2 -1,7 -0,2
Yatirm 3,7 1,2 -0,3 -0,1
Stok Degisimi -3,1 0,8
ihracat 2,7 0,7 -4,5 -1,2
ithalat -3,8 1,1 4,3 -1,1
GSYH 1,0 0,4

Kaynak: TUIK, Betam

Yatirimlar yillik bazda artarken ¢eyreklik bazda geriledi
2024 yilindaki biiyiime degerlendirmelerinde goriilen yatirimlardaki giiglii artis bu ceyrekte
de azalarak da olsa devam etti. Yatirimlar 2025’in dordiincii ceyreginde yillik bazda ytizde

5,4 artarak biiytimeye 1,7 yiizde puan katki yapt1 (Tablo 1). Ceyreklik bazda ise bir 6nceki



ceyrege kiyasla yiizde 0,3 azalarak biiyiime oranimi 0,1 puan diisiirdii. Ugiincii geyrekte ise

yatirimlarda biiyiime ikinci ¢eyrege kiyasla ytizde 3,7’ ydi (Tablo 2).

Das ticaret biiyiimeden 1,2 puan gétiirdii

2025 yilinin dordiincii geyreginde mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis rakamlara
bakildiginda ihracatin bir dnceki geyrege kiyasla ytlizde 4,5 azaldigy, ithalatin ise ytizde 4,3
arttig1 goriilmektedir. Net ihracat ¢eyreklik bazda biiyiimeyi 1,2 puan diistirmiistiir (Tablo 2).
Yillik bazda ise ihracat ylizde 2,3 diiserken ithalatta yiizde 3,8 artis olmustur. Neticede dis
ticaretin biiytimeye katkis1 y1llik bazda eksi 1,1 puan oldu. Bu katki bir 6nce ¢eyrekte eksi 1,8
puandi (Tablo 1).

Kamu tiiketimi hem yillik hem ¢eyreklik bazda darald:

2025 y1ilinin dordiincii geyreginde mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis rakamlara gore
ceyreklik bazda kamu tiiketiminde yiizde 1,7’lik bir diisiis yasanirken biiyiimeye katkisi -0,2
puan oldu (Tablo 2). Kamu harcamalar1 2025’in dérdiincii ¢eyreginde yillik bazda ytizde 0,9

daralirken, biiyiimeyi 0,1 puan diistirmiistiir (Tablo 1).

Stok degisimi 3,1 puanlik yiikten 0,8 puanlik katkiya déndii’

Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis veriye gore tiglincii ¢eyrekte geyreklik biiytimeyi
3,1 puan diisiiren stok degisimi, dordiincii ¢eyrekte 0,8 puan arttird1 (Tablo 2). Bu teknik
toparlama dordiincii geyrek biiylimesinin yiizde 0,4'tin altina diismemesini sagladi. Bir
onceki ceyrekte yillik biiytimeye -0,4 puan katki yapan stok degisimi bu ceyrekte yillik
biliylimeyi etkilemedi (Tablo 1).

Biiyiimenin gelecegi: 2026 biiyiimesi tiiketim ivmesine ve para politikasina baglh
Sekil 2'de goriildiigii tizere 2025 boyunca geyreklik biiyiime ivmesi yavaglamais, yillik biiyiime
ise bir onceki yila kiyasla toparlanma kaydetmistir. Bununla birlikte dordiincii ceyrek

biiyiimesi neredeyse tek ayaklidir. Ozel tiiketimin destegi disindaki bilesenler biiyiimeyi

3 “TUIK yeni milli gelir serilerini hesaplarken zincirleme hacim endeksi yontemini kullaniyor. Zincirleme yontemde
hem toplamsallik sorunu oldugu hem de "stoktaki degisiklikler" kalemi i¢in zincirlenmis endeks tiiretilemedigi icin
stok degisiminin biiyiimeye katkis1 kolayca hesaplanamamaktadir. Zincirleme hacim endeksi yaklagiminda stok
degisimi kaleminin biiyiimeye katkisinin nasil hesaplanacagini yaymladigimiz arastirma notunda detayl olarak
tartismistik (bkz. Betam Aragtirma Notu 17/217).



tasiyacak giicte degildir. Ozel tiiketimdeki giiclii artis ve yatirimlarin katkisi birlikte
degerlendirildiginde dikkat cekici bir tablo ortaya ¢ikmaktadir. Ugiincii geyrekten dordiincii
ceyrege Ozel tiiketimde biiytime yiizde 1,6'dan yiizde 4,2'ye sigradi. Bu ii¢ kat hizlanma,
2025’in dordiincii geyreginde neredeyse tiim biiytimeyi tek basina tasiyan bir ivme olmustur.
Ceyreklik bazda 6zel tiiketimin son iki yilin en yiiksek ceyreklik artisin1 kaydetmesi, kredi
faizlerindeki gevsemenin ve kampanyali finansman imkanlarmin tiiketici talebini 6nemli
dlglide canlandirdigina isaret etmektedir. Ote yandan yatirimlarin yillik bazda artmaya
devam etmesine karsin ¢eyreklik bazda ytizde 0,3 oraninda gerilemesi, yatirimlarda ivmenin
zayiflamaya bagladiginin erken sinyali olarak okunabilir. Thracatin geyreklik bazda yiizde 4,5
daralmasi ve ithalatin ayn1 donemde yiizde 4,3 artmasiyla dis ticaret dengesi belirgin bicimde
bozulmustur; bu egilimin stirmesi durumunda net ihracatin biiytime tizerindeki olumsuz
baskis1 6ntimiizdeki donemde de devam edebilir. Kamu tiiketiminin hem yillik hem geyreklik
bazda daralmasi, mali disiplin ¢abasmnin da biiyiime {izerinde sessizce frene bastigini
gostermektedir. TCMB'nin parasal sikilastirma hizi ve kredi kosullarindaki gelismeler, 2026
biliylime performansinin belirleyici degiskenleri olmaya devam edecektir. Bu kosullar altinda

2026 y1l1 bliytimesinin yiizde 4 civarinda seyretmesi beklenmektedir.

Sekil 2: Bir 6nceki ceyrege ve gecen yilin ayni ceyregine gore GSYH biiyiime oranlar:
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 Villik degisim e Ceyreklik degisim

Kaynak: TUIK, Betam



