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Ekonomik Arastirmalar Bulten

OZET: Cuma giinii ABD'de Fed'in &zellikle aylk bazdaki fiyat gelismelerinin seyri kapsaminda takip ettigi
manget ve gekirdek PCE deflator verileri temmuzda aylik ve yillik bazda beklentilerle uyumlu gelirken, agustos
ayina iliskin Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi nihai verisi agadi yonlii revize edilerek son iig ayin en
diisiik seviyesinde gergeklesti. Ayrica tiiketicilerin kisa ve uzun vadeli enflasyon beklentilerinin nihai verileri
adustosta 6ncti verilere gore hafif agadi yonli revize edilmekle birlikte bir 6nceki aya gore yiikselise isaret etti.
Cuma giini séz konusu verilerin ardindan Wall Street endeksleri teknoloji hisseleri dnciiliigiinde diistis agirlikh
kapatti. ABD piyasalari bugiin Isci Bayrami tatili nedeniyle kapal olacak. ABD vadelileri bu sabah ekside , ve
Avrupa vadelileri artida seyrediyor. Asya tarafinda Cin ve Hong Kong borsalari harig diistisler gdzlenmekte.

ABD Federal Temyiz Mahkemesi, Trump’in birgok iilkeye uyguladig: giimriik vergilerinin yasa disi
olduguna ve yetkisini astigina hiikmetti. Bu kapsamda Temyiz Mahkemesi karari, vergilendirme yetkisinin
Kongre'ye ait oldugunu vurguladi. iptal edilmesi éngériilen tarifeler arasinda, karsilikli giimriik vergileri ile
Kanada, Cin ve Meksika'ya getirilen vergiler yer aliyor. Ancak Temyiz Mahkemesi, bu kararn giimriik
vergilerini derhal iptal eden kismini reddederek, Trump yonetiminin Yiiksek Mahkeme'ye itiraz
basvurusu yapabilmesi igin siire tanidi. Muhtemel temyiz siireci dikkate alinarak giimriik
vergilerinin 14 Ekim’e kadar yiiriirlikkte kalmasina izin verildi. Bu gelismelerden sonra Trump ydnetimi
tarafindan, dosyanin Yiiksek Mahkeme'ye taginmasi bekleniyor.

ABD Baskani Trump, Temyiz Mahkemesinin kararinin ardindan yaptigi aciklamada, "Tarifelerin
kaldirimasi Ulke igin felaket olacaktir. Bu durum ABD'yi finansal agidan zayiflatacaktir. Gumriik vergileri ABD'li
isgilere destek olmak ve ABD driinlerini Ureten sirketleri korumak igin en etkili aragtir. Simdi, ABD Yiksek
Mahkemesi'nin yardimiyla, gimrik vergilerini ilkemizin yararina kullanacak ve ABD'yi yeniden zengin, gigli ve
kuvvetli hale getirecegiz. Tum tarifeler halen yur(rliktedir." ifadelerini kulland.

ABD tarafinda, Fed'in 6zellikle aylik bazdaki fiyat gelismelerinin seyri kapsaminda takip ettigi
manset PCE deflatoriin artis hizi aylik bazda temmuzda beklentilerle uyumlu olarak %0,3'ten %0,2'ye
yavaglarken, yillk bazda bir 6nceki aya benzer sekilde %2,6 seviyesinde kaydedildi. Cekirdek PCE
deflatoriin artis hizi da aylik bazda beklentilerle uyumlu olarak ve bir dnceki aya benzer sekilde %0,3
seviyesinde kaydedilirken, yillik bazda %2,8'den %2,9 seviyesine hafif yiikseldi. Ayrica kisisel gelirlerin aylik
bazda temmuzda artis hizi beklentilerle uyumlu olarak %0,3'ten %0,4’e yiikselirken, kisisel harcamalarin
artis hizi ise beklentilerle uyumlu olarak %0,4'ten %0,5’e ylkseldi.

ABD'de agustos ayina iliskin Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi nihai verisi, 58,6'dan
58,2'ye asagl yonli revize edilerek son lig¢ ayin en disik seviyesinde gergeklesti. Anketin detaylarina
bakildiginda, tiketicilerin kisa ve uzun vadeli enflasyon beklentileri agustosta bir Gnceki aya gore yiikselis
kaydetti.

Avrupa tarafinda, Almanya’da manset TUFE'nin aylik bazda artis hizi agustos ayinda %0,3'ten %0,1
seviyesine yavaslamakla birlikte beklentilerin (%0 degisim) tzerinde kaydedildi, yillik bazda %2 seviyesinden
%?2,2 seviyesine yiikseldi. Cekirdek enflasyon ise agustosta yillik bazda %2,7 seviyesinde yatay seyrederek
son dort ayin en dustk seviyesindeki seyrini devam ettirdi.

Yurt iginde ise, TUIK tarafindan temmuz ayi is giicii istatistiklerine gore, mevsim etkisinden
arindinlmis igsizlik orani temmuzda bir nceki aya gore 0,4 puan azalarak %8,4'ten %8 seviyesine geriledi ve
boylece tek hanelerdeki seyrini 27 aydir araliksiz siirdtrd.

Bu hafta yurt disinda, ABD tarafinda, yarin agustos ay1 S&P Global imalat sekt6rii nihai PMI ve ISM imalat
sanayi endeksi ile persembe giinii hizmet sektdrii nihai PMI ve ISM imalat digi endeksi verileri takip edilecek.
Carsamba giin{i, temmuz ay1 dayanikli mal siparigleri nihai verisi ve fabrika siparigleri verisi izlenecek. Fed'in
para politikasina yon vermesi agisindan istihdam piyasasi verilerinden, carsamba gini temmuz ayr JOLTS
agllan is sayisi, persembe giinii agustos ayl ADP &zel sektor istihdam ve haftalik yeni igsizlik maagi bagvurulari
ve cuma guni ise adustos ayi tarim digi istihdam, igsizlik orani ve ortalama saatlik kazanglar verileri izlenecek.
Ayrica persembe giinii, temmuz ayi dis ticaret dengesi verisi takip edilecek. Ote yandan, carsamba giinii Fed'in
12 adet bolge bagkanliklarindan gelen degerlendirmelerle olusturulan Bej Kitap raporu yayimlanacak. Avrupa
tarafinda, bugiin agustos ayl HCOB imalat sektorli nihai PMI verileri ve garsamba gilinii hizmet sektorii nihai
PMI verileri takip edilecek. Yarin, Euro Bélgesi'nde adustos ayina iliskin éncii TUFE verileri, persembe giinii
Euro Bolgesi'nde temmuz ay! perakende satiglar ve cuma giinii ise Euro Bolgesi'nde bu yilin ikinci geyredine
iliskin GSYH nihai bliylime ve Almanya’da temmuz ay! fabrika siparigleri verileri izlenecek.

Yurt iginde ise, bugiin bu yilin ikinci ceyregine iliskin GSYH biiyiime verileri ve adustos ayi Tiirkiye iSO imalat
PMI verisi, carsamba giinii agustos ay! TUFE ve UFE verileri, persembe giinii agustos ayi reel efektif déviz kuru
endeksi ve cuma giinii ise agustos ayl Hazine nakit dengesi takip edilecek. Ayrica ekonominin (g yillik yol
haritasi niteliginde olan Orta Vadeli Program’in (2026-2028) bu hafta agiklanmasi bekleniyor.
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ABD tarafinda, Fed'in 6zellikle aylik bazdaki fiyat gelismelerinin seyri kapsaminda takip ettigi
PCE deflatér temmuz ayi verileri ile kisisel gelirler ve harcamalar verileri takip edildi.

e Temmuzda manset PCE deflatoriin artis hizi aylik bazda beklentilerle uyumlu olarak %0,3'ten %0,2'ye
yavaglarken, yillik bazda bir dnceki aya benzer sekilde %2,6 seviyesinde kaydedildi.

Temmuzda gekirdek PCE deflatoriin artis hizi aylik bazda beklentilerle uyumlu olarak ve bir 6nceki aya
benzer sekilde %0,3 seviyesinde kaydedilirken, yillik bazda %2,8'den %2,9 seviyesine hafif yiikseldi ve
son beg ayin en yiiksek seviyesine ulasti.

Kigisel gelirlerin ayllk bazda temmuzda artis hizi beklentilerle uyumlu olarak %0,3'ten %0,4e
ylikselerek son (¢ ayin en yiksek seviyesinde kaydedilirken, kisisel harcamalarin artis hizi ise
beklentilerle uyumlu olarak %0,4'ten %0,5e yiikselerek son dort ayin en yiiksek seviyesinde gergeklesti.
Ozellikle, kisisel harcamalarin aylk bazda hizlanmasi, ekonomik belirsizlikler ve yiiksek seyreden
borglanma maliyetlerine karsin tiiketici talebinin dayanikliigini koruduguna isaret etti.
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ABD'de agustos ayina iliskin Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi nihai verisi, 58,6'dan 58,2'ye asadi yonlii revize edilerek son iig
ayin en disik seviyesinde gergeklesti, bir 6nceki ayin verisi ise 61,7 seviyesinde kaydedilmisti. Agustos ayinda tiiketici gliveninde bir 6nceki aya gére
gorilen dislste, tuketiciler nezdinde artan enflasyon endiseleri ve 6zellikle dayanikl mallarin satin alma kosullarinda meydana gelen keskin azalis
etkili oldu. Genel is kosullari ve ABD ig gtici piyasasi gortinimdiine iliskin beklentiler de kdtiilesti. Anketin detaylarina bakildidinda, tiiketicilerin kisa
vadeli enflasyon beklentileri agustosta %4,9'dan %4,8 seviyesine (temmuzda %4,5 idi) hafif asadl yonli revize edilirken; uzun vadeli
enflasyon beklentileri ise %3,9'dan %3,5 seviyesine (temmuzda %3,4 idi) asadi yonlu revize edildi.

Avrupa tarafinda, ECB'nin para politikasina yon verecek olan verilerden, Aimanya’da agustos ayina iliskin oncii TUFE verileri takip
edildi. Almanya’da manset TUFE, ayhk bazda artis hizi temmuz ayinda %0,3ten adustos ayinda %0,1 seviyesine yavaslamakla birlikte
beklentilerin (%0 degisim) lizerinde kaydedildi, yilik bazda manset TUFE ise %2 seviyesinden %2,2 seviyesine yiikselerek beklentilerin (%2,1)
lizerinde gerceklesti ve bdylece mart ayindan bu yana en yiiksek seviyede kaydedildi. Béylece yillk bazda manset TUFE, (st iste ikinci kez ECB'nin
hedefiyle uyumlu seviyede kaydedilmesinin ardindan agustosta yeniden hedefin iizerine gikti. Gida ve enerjiyi harig tutan gekirdek enflasyon ise
adustosta %2,7 seviyesinde yatay seyrederek son dort ayin en disik seviyesindeki seyrini devam ettirdi.

Yurt iginde ise, TUIK tarafindan temmuz ayi is giicii istatistikleri yayimlandi. Mevsim etkisinden arindirimis issizlik orani temmuzda bir
onceki aya gore 0,4 puan azalarak %8,4'ten %8 seviyesine geriledi ve bdylece son dort ayin en disiik seviyesinde kaydedildi, bunun yaninda tek
hanelerdeki seyrini 27 aydir araliksiz surdirdli. Temmuzda issiz sayisinin 164 bin kisi azalmasi ve istihdam edilenlerinin sayisinin 18 bin kisilik artigla
sinirli da olsa toparlanmasi issizlik oranini agag cekti.

e Tamamlayici ve daha kapsayici gosterge olarak agiklanan verilerden mevsim etkisinden arindirllmis atil isgiicii orani ise haziranda %32,7
seviyesiyle veri setinin en yiiksek seviyesine ulasmasinin ardindan temmuzda 3,1 puan azalarak %29,6 seviyesine geriledi. Bu oranin 2024 yili
ortalamasi %26,8 seviyesindeydi, pandemi zamani gordigi tepe noktasi ise %29,4 idi. Neticede iki veri bir arada dederlendirildiginde kismi
iyilesme gozlenmekle birlikte is giicli piyasasinda arz-talep dengesinin tam anlamiyla saglanamadigi goriiltyor.

Ayrica TUIK tarafindan temmuz ayi hizmet iiretici fiyat endeksi verisi yayimlandi. Temmuz ayi hizmet iiretici fiyat endeksinin aylk
bazda artis hizi %4,72'den %3,21’e yavaslarken, yillik bazda ise %37,40'tan %36,35'e kismen gerileyerek Ekim 2021'den bu yana en diisiik seviyede
kaydedildi.

Yurt disinda bugiin veri takvimine bakildiginda,

o ABD tarafinda, yarin ekonomik faaliyetin son goriiniimiine iliskin sinyal verecek olan agustos ayi S&P Global imalat sektorii nihai
PMI ve ISM imalat sanayi endeksi verileri izlenecek. Oncii veriye gore, imalat sektorii PMI verisi ajustosta 49,8 seviyesinden 53,3
seviyesine yiikselerek imalat sektoriiniin yeniden daralma bolgesinden biyiime boélgesine gegtigine isaret etmisti ve bdylece Mayis 2022'den bu
yana en yiksek seviyeye ulasmisti. Agustosta firmalarin Uretimi, Subat 2024'ten bu yana en gliglii yeni siparis artisiyla desteklenerek Mayis
2022'den bu yana en yiiksek hizda toparlanirken, firmalarin istihdami, temmuz ayindaki diiglisiin ardindan toparlanarak Mart 2022'den bu yana
en gugli artisini kaydetmisti. Carsamba gilini, Gretimin seyrine iliskin olarak temmuz ay1 dayanikli mal siparisleri nihai verisi ve
fabrika siparisleri verisi yayimlanacak. Persembe giini de, agustos ay1 S&P Global hizmet sektorii nihai PMI ve ISM imalat disi
endeksi verileri takip edilecek. Oncii veriye gore, hizmet sektorii PMI verisi, ajustos ayinda 55,7'den 55,4 seviyesine gerileyerek sektérde
bliylimenin hafif yavasladigina isaret etmisti. Agustosta firmalarin yeni alinan isleri giiglii sekilde artarken, satis bliylimesi ise yilin en buyiik
iyilesmesini kaydetmisti. Ayrica firmalarin kapasiteye olan giiglii talebi, firmalari ocak ayindan bu yana en bliylik miktarda yeni personel alimina
yéneltmisti. Ote yandan, Fedin para politikasina ydn vermesi acisindan istihdam piyasasi verileri yakindan takip edilecek. Bu kapsamda,
istihdam piyasasi verilerinden, carsamba temmuz ayi JOLTS agcilan is sayisi verisi, persembe gini agustos ay1 ADP 6zel sektor
istihdam ve yiiksek frekansli istihdam piyasasi verilerinden haftalik yeni igsizlik maasi basvurular verileri ve cuma giini ise agustos ayi
tarim disi istihdam, issizlik orani ve ortalama saatlik kazanglar verileri izlenecek. Haziran ayinda JOLTS acilan is sayisi, 6ngoriilerin
lizerinde dusus kaydederek 7,77 milyondan 7,44 milyon seviyesine gerilemisti ve firmalarin is giicli talebinin kismen yavasladidina dair mesaj
vermisti. Temmuz ay1 ADP o6zel sektor istihdam verisi, ABD is glici piyasasinda ©ngoriilerin lzerinde toparlanmaya isaret etmisti.
Temmuzda 104 bin kisilik istihdam artisi, 76 bin kisilik beklentinin ve ilk yari ortalamasi olan 84 bin kisinin izerinde kalmisti. Onceki ayki veri de
33 bin diististen 23 bin diisiise yukari yonlu revize edilmisti. Agustosta 6zel sektor istihdam artisinin 104 binden 60 bine yavaslamasi bekleniyor.
Son aciklanan haftalik yeni igsizlik maasi basvurulari, 234 bin kisi seviyesinden 229 bin kisi seviyesine beklentilerin hafif Uzerinde
gerilemekle birlikte son iki ayin en yiiksek seviyelerindeki seyrini siirdlirmiistii ve is glici piyasasinda kismen ive kaybeden ise alimlarla birlikte
yavaslama endiselerini 6ne cikarmisti. Tarim disi istthdam artisi temmuz ayinda 73 bin kisi seviyesinde gergekleserek beklentilerin (104 bin
kisi) altinda kaydedilmisti, ayrica mayis ve haziran aylarindaki istihdam artislari 258 bin kisi asagi yonlu revize edilmisti; bu durum da is glict
piyasasinin baslangigta tahmin edilenden daha hizli soguduguna isaret etmisti. Agustosta tarim disi istihdam artisinin 73 binden 78 bine hafif
yiikselisle yataya yakin seyretmesi bekleniyor. Issizlik orani, temmuzda beklentilerle uyumlu olarak %4,1'den %4,2 seviyesine hafif yiikselmisti.
Adustosta igsizlik oraninin %4,3’e yiikselerek artisini strdiirmesi bekleniyor. Enflasyonun seyri acisindan bakilan ortalama saatlik
kazanglar, yani licretlerdeki artis hizi ise temmuz ayinda aylik bazda beklentilerle uyumlu olarak %0,2'den %0,3'e yiikselirken, yillik bazda
artis hizi ise %3,8'den %3,9'a hafif yikselmisti ve son dort ayin en yiiksek seviyesinde kaydedilmisti. Agustosta ortalama saatlik kazanglarin aylk
artis hizinin bir 6nceki aya benzer sekilde %0,3 seviyesinde gergeklesmesi ve yillik bazda %3,9'dan %3,8'e hafif gerilemesi bekleniyor. Diger
yandan, garsamba giinii Fed'in 12 adet bolge baskanliklarindan gelen degerlendirmelerle olusturulan Bej Kitap raporu yayimlanacak.
Raporda, ABD ekonomisine iligkin giincel degerlendirmeler ve gelecek doneme iliskin beklentiler takip edilecek. Ayrica persembe ginl, temmuz
ayi dis ticaret dengesi verisi takip edilecek. Haziran ayinda aylik bazda dis ticaret agigi, 71,7 milyar USD'den 60,2 milyar USD seviyesine
gerileyerek beklentilerin hafif altinda kaydedilmisti ve bdylece Eylll 2023'ten bu yana en disiik seviyede gergeklesmisti. Haziran ayinda aylik
bazda ithalat %3,7 oraninda diistisle 337,5 milyar USD’ye gerileyerek Mart 2024'ten bu yana en diisiik seviyede kaydedilmisti, aylik bazda ihracat
ise %0,5 oraninda sinirli diigiisle 277,3 milyar USD’ye gerileyerek ocak ayindan bu yana en disiik seviyede gergeklesmisti.
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Avrupa genelinde, bugiin son ekonomik goriiniime iliskin bilgi verecek olan agustos ay1 HCOB imalat sektorii nihai PMI verileri ve
carsamba giinii hizmet sektorii nihai PMI verileri takip edilecek. Oncii verilere gére, ajustosta imalat PMI’lar, ABD'nin tarifelerine karsin
bdlgenin en biylik iki ekonomisi olan Almanya ve Fransa'da yikselisle 50 esik seviyesine yaklasarak imalat sektoériiniin daralma bdlgesinden
neredeyse duragan seyre gectigine isaret ederken, Euro Bolgesi genelinde ise 50 esik seviyesinin hafif (izerine gikarak blylime bélgesine gegtigini
gdstermisti, buna karsin ingiltere’de ise daralma bélgesinde gerileyerek sektérde daralmanin kismen hizlandigina isaret etmisti. Hizmet PMI'lar,
genel olarak ig talebin bir gostergesi olarak okunmakta olup agustosta Fransa harig 50 esik seviyesinin lizerinde biiylime bolgesinde seyretmisti.
Buna gore hizmet PMI'lar Almanya’da 50,6'dan 50,1'e ve Euro Bolgesi'nde 51’den 50,7'ye gerileyerek hizmet sektdriinde biiylimenin kismen
yavagladigina isaret ederken, Ingiltere’de 51,8'den 53,6'yva yiikselerek sektdrde biiylimenin hizlandidina isaret etmisti, Fransa'da ise 48,5'ten
49,7'ye yiikselmekle birlikte sektérde daralmanin yavaglayarak strdigini gostermisti. Yarin, ECB'nin para politikasina yon verecek olan
verilerden, Euro Bélgesi'nde agustos ayina iliskin oncii TUFE verileri takip edilecek. Bolgede manset TUFE verisi, aylik bazda haziran
ayindaki %0,3 artisin ardindan, temmuz ayinda yatay seyre (%0 degisim) gecmisti. Yillik bazda manset TUFE ise temmuzda bir 6nceki aya benzer
sekilde %2 seviyesinde gergeklesmisti ve ECB'nin enflasyon hedefi ile uyumlu seviyede kaydedilmisti. Cekirdek enflasyon da yillik bazda 6nceki
iki aya benzer sekilde %?2,3 seviyesinde gergeklesmisti ve Ocak 2022'den bu yana en disiik seviyelerdeki seyrini sirdiirmisti. Persembe giind,
Euro Boélgesi‘nde ig talebin seyrine iliskin sinyal verecek olan temmuz ayi perakende satislar verisi takip edilecek. Bolgede
perakende satislar mayis ayinda aylik bazda %0,3 oraninda diistisiin ardindan haziranda %0,3 oraninda artis kaydederek toparlanma sergilemisti.
Yillk bazda perakende satiglarin artis hizi ise haziranda %1,9'dan %3,1’e yikselmisti. Cuma guni ise, Euro Bolgesi‘'nde bu yilin ikinci
ceyregine iliskin GSYH nihai biiyiime verileri takip edilecek. Bélge ekonomisi, ilk geyrekte ceyreklik bazda %0,6 biiylimenin ardindan, ikinci
ceyrekte belirgin yavaglamayla %0,1 oraninda sinirl bliylime gostermisti, bununla birlikte 2023 yili sonundan bu yana en zayif bliylime hizi
kaydedilmisti. Yavaglama, ozellikle ABD tarifeleri nedeniyle artan ticaret belirsizliginin yani sira isletmeler ve hanehalkinda endiselerin
yiikselmesiyle talepteki diislisten kaynaklanmisti. Bélge ekonomisi yillik bazda ise ilk geyrekte %1,5 biiylimenin ardindan, ikinci geyrekte %1,4
biiylime kaydetmisti. Cuma giinii, ayrica Almanya’da iiretimin seyrine iliskin olarak temmuz ayi fabrika siparisleri verisi izlenecek.

Yurt icinde ise, bugiin bu yilin ikinci ceyregine iliskin GSYH biiyiime verileri ve agustos ayi Tiirkiye 1SO imalat PMI verisi, carsamba giinii agustos ay!
TUFE ve UFE verileri, persembe giinii agustos ayi reel efektif déviz kuru endeksi ve cuma giinii ise agustos ayi Hazine nakit dengesi takip edilecek.

e Tiirkiye ekonomisi 2025 yilinin 1. geyreginde 6ngorilerin altinda buytimistt. Ekonomi, basta 6zel tiiketim ve yatirim kalemi ile stok kaleminin
de destegiyle 1. geyrekte bir 6nceki yilin ayni donemine gore (yillik bazda) %?2 biiyiime ile piyasa beklentisi olan %2,3'lin altinda
biiylime gercgeklestirmisti, s6z konusu bilylime, son 19 ¢eyredin (pandemi dénemi olan 2020 yilinin ikinci ceyredinden bu yana) en zayif biiyiime
performansi olmustu. 1. geyrekte mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH ise, geyreksel bazda (bir onceki ceyrege gore)
%1 biiyiiyerek beklentilerin (%1,2 bilyiime) altinda gerceklesmisti ve ceyreksel bazda %1,1 olan tarihsel biiyiimenin de hafif
altinda kalmisti ve biiyime egiliminin yavasladigini gostermisti. Bloomberg Anketi'ne gore bu yilin ikinci gceyreginde ise ekonominin
biiyiime hizinin geyreklik bazda %0,6'ya yavaslamasi ve yillik bazda ise baz etkisinin de destegiyle %4,1’e yiikselmesi
bekleniyor.

Tiirkiye ISO imalat PMI, temmuz ayinda 0,8 puan diisiisle 46,7 seviyesinden 45,9 seviyesine gerileyerek ekim ayindan bu yana en diisiik
seviyeye gerilemisti ve imalat sanayi Uretiminde yavaslamanin strdiigiine isaret etmigti. PMI verisi Gretimde yavaslama egilimine isaret eden 50
bliylime egik degerinin altindaki seyrini, Nisan 2024'den bu yana stirdiirmust.

Temmuz ayinda TUFE, aylk bazda piyasa beklentisi olan %2,50 seviyesinin altinda %2,06 artmisti (haziranda %1,37 artmisti), TUFE yillik
bazda ise temmuz ayinda %35,05'ten %33,52 seviyesine gerilemisti ve boylece Mayis 2024'te %75,45 ile ulastig zirve seviyeden
gerilemesini siirdiirerek Kasim 2021’den bu yana en diisiik seviyelerdeki seyrini siirdiirmiistii, beklentiler ise yilik TUFE'nin %34,10
seviyesine gerilemesi yoniindeydi. Temmuzda aylk TUFE'nin, beklentilerin altinda gelmesinde hizmet fiyatlarindaki ve enerji fiyatlarindaki
hizlanmaya karsin, gida fiyatlarinin yataya yakin seyretmesi (6zellikle taze meyve ve sebze fiyatlarn 6ncliliiginde islenmemis gida fiyatlarinin
dustistini hizlanarak stirdiirmesi) ve giyim ve ayakkabi fiyatlarinin belirgin sekilde dislis kaydetmesinin etkili oldugu gozlenmisti. Temmuz
ayinda UFE, aylik bazda %2,46'dan %1,73'e gerilemisti ve son yedi ayin en diisiik seviyesinde kaydedilmisti. Yillik bazda UFE ise, temmuzda
%?24,45'ten %24,19 seviyesine kismen gerilemisti ve bununla birlikte 2025 yili ortalamasinin (%24,31) altinda kaydedilmisti. Agustos ayinda
ise Bloomberg Anketi’'ne gére TUFE'nin, aylik medyan %1,76 artis kaydetmesi ve yillik bazda ise %33,52'den medyan %32,60'a
gerilemesi bekleniyor.

Reel efektif doviz kuru endeksi verisi, aylik bazda haziran ayinda %1,6 diisiigle 70,02 seviyesine gerilemesinin ardindan, temmuz ayinda
%0,9 diisusle 69,36 seviyesine gerilemisti ve son 10 ayin en diisik seviyesinde kaydedilmisti. Boylece Agustos 2024'ten bu yana TL'nin reel
degerinde stiregelen yiikselis trendi yerini son alti ayda kismi azalisa birakmisti.

Hazine nakit dengesi, temmuz ayinda 68,5 milyar TL agik vermisti, haziran ayinda ise 455,7 milyar TL agik vermisti, 2024 yili temmuzda agik
136,5 milyar TL idi. 12 ayhk kiimiilatif bazda nakit acigi 2,38 trilyon TL'den 2,32 trilyon TL seviyesine kismen gerilerken, 12 aylik kiimlatif
bazda nakit agiginin GSYH'a orani da %5, 1'den %4,96 seviyesine hafif gerilemisti. (2025 yili birinci geyrek kimdlatif GSYH verisi kullanildi).
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke Bayrak| Saat (TSi) Veri Gergeklesme |  Beklenti Onceki
Turkiye 10:00 GSYH Buyumesi (Ceyreklik, 2. Ceyrek) 0,6% 1,0%
10:00 GSYH Buytimesi (Yillik, 2. Ceyrek) 4,1% 2,0%

10:00 Tirkiye iSO imalat PMI (Agustos) 45,9
Cin 04:45 Caixin imalat Sektérii PMI (Agustos) 49,8 49,5

Almanya 10:55 imalat Sektérii PMI (Nihai Veri, Agustos) 49,9 49,1
11:00 imalat Sektérii PMI (Nihai Veri, Agustos) 50,5 49,8
Fransa 10:50 imalat Sektdrii PMI (Nihai Veri, Agustos) 48,1 49,9

ingiltere E 11:30 imalat Sektorii PMI (Nihai Veri, Agustos) 47,3 48,0

Euro Bélgesi

Euro Bolgesi 12:00 TUFE (Oncii Veri, Yillik Degisim, Agustos) 2,1% 2,0%
ABD

16:45 imalat Sektorii PMI (Nihai Veri, Agustos) 53,3 49,8

17:00 ISM imalat Sanayi Endeksi (Agustos) 48,8 48,0

Tiirkiye ; 10:00 TUFE (Aylik Degisim, Agustos) 1,76% 2,06%
10:00 TUFE (Villik Degisim, Agustos) 32,60% 33,52%
10:00 Cekirdek TUFE (Yillik Degisim, Agustos) 33,05% 34,70%
10:00 UFE (Aylik Degisim, Agustos) 1,73%
10:00 UFE (Yillik Degisim, Agustos) 24,19%

Cin 5 04:45 Caixin Hizmet Sektori PMI (Agustos) 52,6

Almanya 10:55 Hizmet Sektorii PMI (Nihai Veri, Agustos) 50,6
Euro Bolgesi 11:00 Hizmet Sektorii PMI (Nihai Veri, Agustos) 51,0
Fransa 10:50 Hizmet Sektért PMI (Nihai Veri, Agustos) 48,5
ingiltere 11:30 Hizmet Sektorii PMI (Nihai Veri, Agustos) 51,8
ABD 17:00 JOLTS Agllan is Sayisi (Milyon Adet, Temmuz) 7,44

17:00 Dayanikli Mal Siparisleri (Nihai Veri, Temmuz) -9,4%

17:00 Fabrika Siparisleri (Aylik Degisim, Temmuz) -4,8%

21:00 Fed Bej Kitap'in Yayimlanmasi
Turkiye 14:30 Reel Efektif D6viz Kuru Endeksi (Agustos) 69,36

Euro Bdlgesi i 12:00 Perakende Satiglar (Aylik Degisim, Temmuz) 0,3%
ABD i 15:15 ADP Ozel Sektdr istihdam (Bin Kisi, Agustos) 104

15:30 Dis Ticaret Dengesi (Milyar USD, Temmuz) -60,2
15:30 Yeni igsizlik Basvurulan (Bin Kisi, 30 Agustos) 229

16:45 Hizmet Sektorii PMI (Nihai Veri, Agustos) 55,7
17:00 ISM imalat Digi Endeksi (Agustos) 50,1

Turkiye 17:30 Hazine Nakit Dengesi (Milyar TL, Agustos) -68,5

Almanya 09:00 Fabrika Siparisleri (Aylik Degisim, Temmuz) -1,0%
Euro Bélgesi 12:00 GSYH Buyumesi (Nihai Veri, Yillik, 2. Ceyrek) 1,5%

ABD 15:30 Ortalama Saatlik Kazanglar (Yillik, Agustos) 3,9%

15:30 Tarim Digi istihdam (Bin Kisi, Agustos) 73

15:30 issizlik Orani (Agustos) 4,2%

UYARI: Bu biilten Ziraat Bankasi tarafindan, kamuya ilan edilen veriler kullanilarak hazirlanmis olup; sadece Bankamiz miisterilerini bilgilendirme amacini
tagimaktadir. Biiltende yer alan veriler ve degerlendirmeler yatirim danismanhigi kapsaminda degildir.




