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Ekonomik Arastirmalar Bulten

3 Kasim 2025

OZET: ABD ve Cin arasindaki ticaret anlasmasina iliskin yeni detaylarin ortaya ¢ikmasinin ardindan cuma giinii
Wall Street endeksleri yiikselislerle kapatti. ABD vadelileri bu sabah hafif artida seyrediyor, Avrupa vadelileri ise
dusus sergiliyor. Ticaret iyimserliginin etkisiyle Asya borsalari bu sabah artida seyrediyor.

Beyaz Saray, Gin'in nadir toprak metalleri {izerindeki ek ihracat kontrollerinin uygulanmasini fiilen askiya alacagini
ve vyari iletken tedarik zincirindeki ABD sirketlerini hedef alan sorusturmalari sonlandiracagini bildirdi. Bu
kapsamda, Gin‘in Nvidia Corp. ve Qualcomm Inc. dahil olmak Uizere ABD'li gip sirketlerine yonelik antitrést, tekel
karsiti ve damping sorusturmalarini sonlandirmasi bekleniyor.

OPEC+ Grubu kasim ay! toplantisinda, aralik ayinda glnlik petrol tretimini 137 bin varil artirmayi kabul etti. S6z
konusu toplantida ayrica ocak, subat ve mart aylarinda ilave Uretim artislarina ara verilecegi agiklandi. Grup, bu
karari alirken mevsimselligi ve ilk geyrekte genellikle gériilen talep diistikltigiinii gerekge gésterdi.

Gin Maliye Bakanligr'nin altin ticaretine iliskin uzun stiredir devam eden vergi iadesi uygulamasini sonlandirmasinin
ardindan altinin ons fiyati bu sabah 4.000 USD'nin altina gerileyerek %1’e ulagan diisiis yasadi, ancak yeniden
artisa gegerek kayiplarinin bir kismini toparladi ve su siralarda 4.015 USD seviyelerinde seyretmekte.

Avrupa tarafinda, Euro Bolgesi'nde manset TUFE, aylik bazda eyliil ayinda %0,1 oraninda artisin ardindan
ekim ayinda beklentilerle uyumlu olarak %0,2 artis kaydederken, yillik bazda %2,2'den %2,1 seviyesine hafif
geriledi. Bolgede gekirdek enflasyon ise %2,4 seviyesi ile nisan ayindan bu yana en yiiksek seviyedeki seyrini
surdirdd.

Yurt icinde ise, eyliil ayinda ihracat yillk %2,8 oraninda artisla 22,6 milyar USD seviyesinde kaydedilirken,
ithalat yillk %8,7 artisla 29,5 milyar USD seviyesine yiikseldi. Dis ticaret agigi ise 2024 yili ayni donemine
gore %33,8 oraninda artis gdstererek 6,9 milyar USD ile 2024 yili ortalamasi ile ayni seviyede kaydedildi. 12
ayhk kiimiilatif bazda ihracat agustostaki 269,1 milyar USD’den, eylll ayinda 269,7 milyar USD'ye yiikselerek
rekor seviyede kaydedilirken, ithalat ise 356,7 milyar USD'den 359 milyar USD’ye yiikseldi. 12 aylk kiimiilatif
bazda dis ticaret agigi ise agustostaki 87,6 milyar USD'den eyliil ayinda 89,3 milyar USD'ye yiikselis kaydetti.

Gelen yabanci ziyaretgi sayisi aylik bazda eylil ayinda mevsimsellik etkisiyle %12,6 oraninda azalisla 7
milyon kisi seviyesinden 6,1 milyon kisi seviyesine geriledi. Yabanci ziyaretgi sayisinda yilhik bazda %0,5
oraninda sinirli yiikselis gozlendi. 12 aylik kiimiilatif bazda gelen yabanac ziyaretgi sayisi agustos ayindaki
52,31 milyon kisi seviyesinden, eyliil ayinda %0, 1 oraninda sinirli artigla 52,33 milyon kisi seviyesine yiikseldi.

Yurt disinda veri takviminde bu hafta, ABD tarafinda, ekim ay1 S&P Global imalat sektorii nihai PMI ve
ISM imalat sanayi endeksi ile hizmet sektorii nihai PMI ve ISM imalat disi endeksi, eyliil ay1 dis
ticaret dengesi, Uretimin seyrine iliskin olarak eyliil ay1 fabrika siparigleri ve dayanikli mal siparisleri,
kasim ay1 Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi oncii verisi ile Fed'in para politikasina yon
vermesi agisindan istihdam piyasasi verilerinden, eyliil ay1 JOLTS acilan is sayisi, ekim ay1 ADP 6zel sektor
istihdam, haftalik yeni issizlik maasi basvurular ve ekim ayi tarim disi istihdam, issizlik orani ve
ortalama saatlik kazanglar verileri 6ne gikmakta. Avrupa tarafinda, ekim ayr HCOB imalat ve hizmet
sektorleri nihai PMI verileri, Almanya’da iiretimin seyrine iliskin olarak eyliil ay: fabrika siparisleri
ve sanayi iiretimi verileri ile Almanya‘da eyliil ay1 dis verileri takip edilecek. Ayrica ingiltere Merkez
Bankasi’'nin (BoE) toplantisi izlenecek. Asya tarafinda, Cin’de kiiglik ve orta dlgekli firmalarin faaliyetlerinin
seyrine iliskin sinyal verecek olan ekim ayi Caixin hizmet sektorii PMI verisi takip edilecek. Ayrica
Avustralya Merkez Bankasi’'nin toplantisi izlenecek.

Yurt iginde ise, bugiin ekim ay1 TUFE ve UFE verileri ve Tirkiye ISO imalat PMI, yarin ekim ayi reel efektif déviz
kuru endeksi ve cuma giinii ekim ay! Hazine nakit dengesi verisi takip edilecek. Ekim ayi enflasyonuna iliskin
biiltenimizin yazim asamasinda gelen ilk verilere aylik bazda TUFE %2,55 ile beklentilerin (%2,80) altinda
artti. Yilhk TUFE %32,87'ye geriledi. UFE ise aylik ve yillik veriler %1,63 ve %27 seviyesinde. Cuma giindi,
ayrica TCMB'nin yilin dordiincii Enflasyon Raporu yayimlanacak. Raporda, TCMB'nin yeni enflasyon
tahmin patikasi yakindan takip edilecek, bunun yaninda TCMB Bagkani Karahanin sunumunda para politikasina
iliskin olarak paylasacagi mesajlar izlenecek.
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Avrupa tarafinda, ECB'nin para politikasina yon verecek olan verilerden Euro Bolgesi'nde ekim
ayina iliskin oncii TUFE verileri takip edildi. Euro Bolgesi‘'nde manset TUFE, aylik bazda eyliil ayinda
%0,1 oraninda artisin ardindan ekim ayinda beklentilerle uyumlu olarak %0,2 artis kaydetti. Bolgede manget
TUFE, yillik bazda %2,2'den %2,1 seviyesine hafif geriledi ve ECB'nin enflasyon hedefinin iizerindeki seyrini
Uglincll aya tasidi. Bolgede gekirdek enflasyon ise %2,4 seviyesi ile nisan ayindan bu yana en yiliksek
seviyedeki seyrini stirdiirdd.

Yurt icinde ise, TUIK tarafindan eyliil ayi dis ticaret dengesi verisi yayimlandi. Buna gore, ihracat
yillik %2,8 oraninda artisla 22,6 milyar USD seviyesinde kaydedilirken, ithalat yillik %8,7 artigla 29,5 milyar
USD seviyesine ylikseldi. Dig ticaret agigi ise 2024 yili ayni donemine goére %33,8 oraninda artis gdstererek 6,9
milyar USD ile 2024 yil ortalamasi ile ayni seviyede kaydedildi, bu yilin ilk sekiz ayinin ortalamasi olan 7,5
milyar USD seviyesinin ise hafif altinda gergeklesti. 12 ayhk kiimiilatif bazda ihracat agustostaki 269,1
milyar USD’den, eylil ayinda 269,7 milyar USD’ye yiikselerek rekor seviyede kaydedilirken, ithalat ise 356,7
milyar USD’den 359 milyar USD'ye yiikseldi. 12 aylik kiimulatif bazda dis ticaret agidi ise agustostaki 87,6
milyar USD'den eyliil ayinda 89,3 milyar USD'ye yiikselis kaydetti.

Kiiltiir ve Turizm Bakanhigi tarafindan eyliil ayi gelen yabanca ziyaretci sayisi istatistikleri
yayimlandi. Gelen yabanci ziyaretgi sayisi aylik bazda eylil ayinda mevsimsellik etkisiyle %12,6
oraninda azaligla 7 milyon kisi seviyesinden 6,1 milyon kisi seviyesine geriledi. S6z konusu veri, en iyi eylil ayi
verisine isaret etti. Bununla birlikte gelen yabanci ziyaretgi sayisinda yillik bazda %0,5 oraninda sinirli
ylkselis gozlendi. 12 ayhk kiimiilatif bazda gelen yabanc ziyaretgi sayisi ajustos ayindaki 52,31
milyon kisi seviyesinden, eyliil ayinda %0,1 oraninda sinirl artisla 52,33 milyon kisi seviyesine yukseldi. 12
aylik kimdlatif bazda gelen yabanci ziyaretgi sayisi rekor seviyeye ise ocak ayinda 52,8 milyon kisi ile
ulasmist.
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Yurt disinda veri takviminde bu hafta, ABD tarafinda, ekonomik faaliyetin son gériinimine iligkin sinyal verecek olan ekim ay1 S&P Global imalat
sektorii nihai PMI ve ISM imalat sanayi endeksi ile hizmet sektorii nihai PMI ve ISM imalat disi endeksi, eyliil ay: dis ticaret dengesi,
iiretimin seyrine iliskin olarak eyliil ay1 fabrika siparisleri ve dayanikh mal siparisleri, kasim ayi Michigan Universitesi tiiketici giiven
endeksi oncii verisi ile Fed'in para politikasina yon vermesi agisindan istihdam piyasasi verilerinden, eyliil ay1 JOLTS acilan is sayisi, ekim ayi
ADP o6zel sektor istihdam, yiiksek frekansh istihdam piyasasi verilerinden haftalik yeni issizlik maasi basvurulan ve ekim ayr tarbm
disi istihdam, issizlik orani ve ortalama saatlik kazanglar verileri 6ne gikmakta. Avrupa tarafinda, ekim ay1 HCOB imalat ve hizmet
sektorleri nihai PMI verileri, Almanya’da iiretimin seyrine iliskin olarak eyliil ay1 fabrika siparisleri ve sanayi iiretimi verileri ile
Almanya’da eyliil ayi dis verileri takip edilecek. Ayrica Ingiltere Merkez Bankasi’'nin (BoE) toplantisi izlenecek. Asya tarafinda, Cin'de
kiiguk ve orta 6Olgekli firmalarin faaliyetlerinin seyrine iligkin sinyal verecek olan ekim ayi Caixin hizmet sektorii PMI verisi takip edilecek. Ayrica
Avustralya Merkez Bankasi'nin toplantisi izlenecek.

ABD tarafinda bu hafta takip edilecek veriler;

e Oncii verilere gére ABD'de ekim ayinda imalat PMI, yatay seyretme beklentilerine karsin 52'den 52,2 seviyesine hafif yiikselerek imalat
sektoriinde biytimenin hafif hizlandigina isaret etmisti. Ekim ayi verisi, firmalarin Gretimindeki hizlanma ve yeni sipariglerindeki son 20 ayin en
gucli artisiyla desteklenen fabrika kosullarini yansitmisti. Buna karsin, firmalarin istihdam artisi g ayin en dislk seviyesine gerilemisti. Girdi
maliyeti enflasyonu, subat ayindan bu yana en diisiik seviyede olmasina karsin, Uriin satis fiyatlari artis hizi son yedi ayin en dusiik seviyesinde
kaydedilmisti. Ekim ayinda hizmet PMI, 54,2'den 55,2'ye yiikselerek hizmet sektériinde biyimenin beklentilerin (53,5) lzerinde hizlandigina
isaret etmisti. Ekim ay! verisi, bu yil sekt6rdeki en giglii ikinci biiylime hizina isaret etmisti. Yeni siparigler, yabanci miisterilerden gelen zayif yeni
isleri telafi etmeye yetecek kadar iyilesen ig talep belirtileri arasinda bu yil en hizli sekilde artmigti. Firmalarin girdi maliyeti, blyik 6lglide daha
yliksek tcret maliyetleri ve ithal mallara uygulanan giimriik vergileri nedeniyle tg ayin en yiiksegine ulasirken, firmalarin Uriin satis fiyatlar daha
imli bir hizda artis kaydetmisti.

ABD’de agustos ayinda JOLTS acilan is sayisi, 7,21 milyondan 7,23 milyon seviyesine hafif yiikselerek son dort ayin en distik seviyesinden
hafif toparlanma kaydetmisti ve firmalarin is glct talebinin kismen hizlandigina dair mesaj vermisti. Bunun yaninda, gegen yil agilan is sayisi ise
aylik ortalama 7,78 milyon seviyesinde gergeklesirken, bu yilin ilk sekiz ayinda da (7,42 milyon) gegen yilki ortalamanin altinda kalmigti.

ABD'de 6zel sektoriin is giicii piyasasina dair bilgi veren verilerden ADP istihdam verisi, eyliil ayinda ABD is giicli piyasasinda
sogumaya isaret etmisti. Eylil ayinda 6zel sektor istihdami 32 bin kisi dists kaydetmisti, beklentiler ise 51 bin kisi artis yoniindeydi, bunun
yaninda bir 6nceki ayin verisi 54 bin kisi artistan 3 bin kisi diistise asagi yonlu revize edilmisti. Boylece eylil ayinda Mart 2023'ten bu yana en
blyuk istihdam dustlisti gergeklesirken, ayni zamanda 2020'deki pandemiden bu yana 6zel sektoriin Ust Uste iki ayda isten gikarma yaptigi ilk
déneme isaret etmisti. Bu kapsamda, bu yilin ilk dokuz aylik déneminde aylik ortalama istihdam artisi 61 bin kisi seviyesinde gergeklesirken,
gegen yilin aylik ortalamasinin (144 bin) belirgin sekilde altinda kalmisti. ADP istihdam verisinin ekimde ise 25 bin kisi artisa isaret etmesi
bekleniyor.

ABD’de ekim ayi Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi nihai verisi, 55'ten 53,6 seviyesine asagi yonlii revize edilmisti ve son
bes ayin en disik seviyesinde kaydedilmisti. Detaylara bakildiginda, ekimde cari kosullar endeksi 61'den 58,6%va, beklentiler endeksi 51,2'den
50,3'e asadi yonlu revize edilmisti. Endeksin asadi yonli revize edilmesinde, tiiketicilerin gelecek doneme iligkin kisisel finansal durumlarina iligkin
dederlendirmelerindeki zayiflama belirleyici olmustu. Ayrica tiiketicilerin kisa vadeli enflasyon beklentileri 6ncli veriyle uyumlu olarak %4,6
seviyesinde kaydedilirken, uzun vadeli enflasyon beklentileri ise %3,7'dan %3,9 seviyesine yukari yonli revize edilmisti.

Avrupa tarafinda bu hafta takip edilecek veriler;

Avrupa genelinde imalat PMI'lar, 6nci verilere gore ekim ayinda bir 6nceki ayla karsilastiriidiginda kismen toparlanma isaretleri gostermisti.
Euro Bolgesi'nde imalat PMI ekimde 49,8'den 50 esik seviyesine yiikselerek imalat sektoriiniin daralma bolgesinden duragan seyre gegtigine isaret
etmisti. Bolge genelinde firmalarin Uretimi, bir dnceki aya gore biraz daha hizli bir biiylimeyle Ust Uste sekizinci ayda artarken, firmalarin yeni
siparigleri ise nceki ayki diisiisiin ardindan yatay seyret gegmisti. Buna karsin, istihdam son doért ayin en sert diistisiini yasamisti. Firmalarin girdi
maliyetleri sinirl olarak artarken, bu durum da firmalari Urlin satis fiyatlarini alti ay iginde ilk kez artirmasina yol agmigti. Mevcut faaliyetlerdeki
istikrar belirtilerine karsin firmalarin gelecek doneme iliskin iyimserlik gostergesi Uretim konusunda zayif beklentilerle gerilemisti. Hizmet
PMTI'lar, ekim ayinda siyasi belirsizliklerin yasandigi Fransa harig 50 esik seviyesinin lizerinde biylime bolgesinde kaydedilmisti. Buna gore hizmet
PMI'lar Almanya’da 51,5'ten 54,5%¢, ingiltere’de 50,8'den 51’e ve Euro Bélgesi'nde 51,3'ten 52,6'ya yilkselerek hizmet sektdriinde bilyiimenin
hizlandigina isaret ederken, buna karsin Fransa'da ise 48,5'ten 47,1'e gerileyerek sektdrde daralmanin hizlanarak surdiigiini gostermisti.
Detaylara bakildiginda, Euro Bolgesi'nde hizmet sektorii PMI, gliglu talep ile ekimde 52,6 seviyesine ylkselerek Agustos 2024'ten bu yana en
gliglii bliyimeye isaret ederken, stz konusu iyilesme, Nisan 2023'ten bu yana en hizli oranda biiylyen yeni sipariglerdeki giigli artisi ve
istihdamdaki toparlanmayi yansitmisti. Hizmetler sektoriindeki istihdam artigi, Haziran 2024'ten bu yana en hizli orana ulasmisti. Firmalarin girdi
maliyetleri daha disiik bir hizda artarken, Griin satis fiyatlari ise son yedi ayin en hizli oraninda artarak sektérdeki fiyatlandirma giiciiniin devam
ettigini gostermisti. Faaliyetlerdeki ve yeni alinan islerdeki gliglii toparlanmaya karsin, firmalarin gelecek déneme iliskin iyimserlik gostergesi son
bes ayin en diisiik seviyesine gerilemisti, 6zellikle devam eden belirsizlikler ve kirllgan dis talep nedeniyle biiylik ekonomilerde giiven zayiflamisti.
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Almanya’da ayhik bazda fabrika siparisleri, ABD tarifelerinin yurt disi talebi olumsuz yénde etkilemesiyle temmuzda %?2,7 dislisiin ardindan,
adustosta %0,8 gerileyerek araliksiz diististinii dordlincti aya tagimisti ve sanayi sektorii faaliyetlerinde zayiflamaya isaret etmisti. Almanya’da
sanayi iiretimi aylk bazda temmuzda %1,3 ile beklentilerin lizerinde artis gostererek dusls egilimini sonlandirmisti ve toparlanma sinyali
vermigti. Agustosta ise ABD'nin ticaret politikalarina dair belirsizliklerin stirdiigii bir ortamda sanayi Uretimi aylik bazda %4,3 oraninda gerileyerek
beklentilerin (%1 dusls) belirgin sekilde lizerinde diisiis kaydetmisti. S6z konusu aylk dislis, Mart 2022'den bu yana sanayi Uretimindeki en
biiylik aylk dlstse isaret etmisti. Detaylara bakildidinda, aylik bazda en sert disusler, otomotiv endistrisi (%18,5 duslis), makine ve ekipman
imalati (%6,2 dusus), ilaglar (%10,3 disus) ve bilgisayar, elektronik ve optik Uriinlerin imalatinda (%6,1 diislis) kaydedilmisti.

Almanya’da aylik bazda ihracat temmuzda %0,2 distisiin ardindan, agustosta %0,7 oraninda diigisle zayiflama kaydederek son dokuz ayin
en dusik seviyesi olan 129,7 milyar euro seviyesine gerilemisti. Bu dists 6zellikle tarifelerin ve zayif talebin etkisiyle ABD'ye yapilan ihracattaki
%2,5'lik diistis ve Birlesik Krallik'a yapilan ihracattaki %6,5 dististen kaynaklanmisti. Ithalat ise zayif ic talep ve kiiresel ticaret gerilimlerine
iliskin endiselerin etkisiyle temmuzda %0,7 oraninda distsiin ardindan agustosta %1,3 oraninda gerileyerek son (ig ayin en duslk seviyesi olan
112,5 milyar euroya gerilemisti ve dususiini ikinci aya tagimisti. Eylil ayinda ise aylik bazda ihracatin %0,5 artis ve ithalatin ise %0,4 artigla
kismen toparlanma kaydetmesi bekleniyor.

BoE, eyliil ayinda politika faizini %4 seviyesinde sabit tutmustu, oylama 7’ye karsi 2 olurken, 2 kisi 25 baz puanlk indirimden yana oy
kullanmigti. BOE niceliksel sikilastirmanin hizini diisiirme ve bilangosunu Ekim 2025-Eyliil 2026 déneminde 70 milyar sterlin azaltma karari almisti.
Onceden 100 milyar sterlin azaltiyordu. BoE'nin bu haftaki toplantisinda politika faizini sabit tutmasi bekleniyor.

Asya tarafinda bu hafta takip edilecek veriler;

Avustralya Merkez Bankasi, ajustos ayindaki toplantisinda politika faiz oranini 25 baz puanlik indirimin ardindan, eylil ayi toplantisinda
%3,60 seviyesinde sabit tutarak Nisan 2023'ten bu yana en distk seviyede sirdirdi. Ayrica banka, temkinli bir yaklasimin uygun olmaya devam
ettigini belirterek, veriler geldikge goriinime iliskin degerlendirmelerin giincellenecedini ve kiresel gelismelerin ekonomiyi 6nemli olglide
etkilemesi durumunda ise yanit vermeye hazir olundugunu vurguladi. Bankanin bu haftaki toplantisinda da politika faiz oranini sabit tutmasi
bekleniyor.

Cin’de eyliil ay1 Caixin hizmet sektorii PMI, 53'ten 52,9'a gerileyerek hizmet sektoriinde biylimenin hafif yavasladigina isaret etmisti. Artan
turizm faaliyetlerinin de etkisiyle desteklenen veri, agustosta ulastigi son 15 ayin en ylksek seviyesine yakin kaydedilmisti. Endeksin ekimde ise
52,9'dan 52,7'ye hafif gerilemesi bekleniyor.

Yurt iginde ise, bugiin ekim ayi TUFE ve UFE verileri ve Tiirkiye ISO imalat PMI, yarin ekim ayi reel efektif déviz kuru endeksi ve cuma giinii ekim ayi
Hazine nakit dengesi verisi takip edilecek. Ekim ay! enflasyonuna iliskin biiltenimizin yazim asamasinda gelen ilk verilere aylik bazda TUFE %2,55
ile beklentilerin (%2,80) altinda artti. Yillik TUFE %32,87'ye geriledi. UFE ise aylik ve yillk veriler %1,63 ve %27 seviyesinde. Cuma giinii, ayrica
TCMB'nin yihn dordiincii Enflasyon Raporu yayimlanacak. Raporda, TCMB'nin yeni enflasyon tahmin patikasi yakindan takip edilecek, bunun
yaninda TCMB Bagkani Karahan'in sunumunda para politikasina iliskin olarak paylasacagi mesajlar izlenecek.

o Eyliil ayinda TUFE, aylik bazda piyasa beklentisi olan %2,58 seviyesinin lizerinde %3,23 artmisti (agustosta %2,04 artmisti) ve ocak ayindan
bu yana en yiiksek seviyede kaydedilmisti, TUFE yilllk bazda ise eylill ayinda %32,95'ten %33,29 seviyesine yiikselmisti, beklentiler ise
yilik TUFE'nin %32,45 seviyesine gerilemesi yoniindeydi. Mayis 2024'te TUFE'de %75,45 ile ulagilan zirve seviyenin ardindan araliksiz 15 ay
boyunca yasanan gerilemeye karsin, zirai don ve kuraklik kaynakli gida enflasyonunun yaninda, okula déniis déneminin etkisiyle editim hizmetleri
onculuglinde hizmet fiyatlarindaki zamana bagl ve dénemlik fiyat glincellemeleri, giyim ve ayakkabi Uriinlerinde sezon gegisi ile artiglar, kira ve
ulastirma hizmetleri fiyatlarindaki artiglar, TUFE'nin beklentilerin iizerinde gerceklesmesinde etkili olmustu. Eyliil ayinda UFE, aylk bazda
%?2,48'den %2,52'ye hafif yiikselmisti ve son bes ayin en yiiksek seviyesinde kaydedilmisti (2024 yilinda aylik ortalama %2,1 artig, veri setinin
uzandigi 2006 yilindan bu yana ortalama %1,6 artis géstermisti.) Yilllk bazda UFE ise, eyliil ayinda %25,16’dan %26,59 seviyesine
yiikselerek son sekiz ayin en yiiksek seviyesinde gergeklesmisti ve bununla birlikte 2025 yili ortalamasinin (%24,4) (zerinde
kaydedilmisti. Ekim ayinda ise Bloomberg Anketi'ne gore TUFE'nin, aylik medyan %?2,80 artis kaydetmesi ve yillik bazda ise
%33,29'dan medyan %33,20'ye gerilemesi bekleniyor.

Eyliil ayi Tiirkiye SO imalat PMI verisi, Tiirk imalat sanayiinde daralmanin eyliil ayinda da siirdiigiine isaret etmisti. imalat PMI agustostaki
47,3'ten eylll ayinda 46,7’ye gerilemisti ve son 18 aydir 50 esik degerinin altinda kalmay: strdiirmisti. Bu yilin en disiik seviyesini temmuz
ayinda 45,9 ile gdérmdistu.

Reel efektif doviz kuru endeksi temmuz ayinda bu yilin en diisik seviyesi olan 69,36 seviyesine gerilemesi sonrasi toparlanmasini
surdiirmustd, veri eyliil ayinda TL'nin reel anlamda toparlanmasini siirdiirdiigiine isaret etmisti. Reel efektif déviz kuru endeksi eyldl
ayinda %1,3 artisla 70,83 seviyesine yiikselmisti, bu sene en ylksek ocak ayinda 75,25 dederi gozlenmisti. Reel efektif doviz kuru, Turk lirasinin
dis ticarette 6nemli paya sahip Ulkelerin para birimlerine karsi fiyat farklari diizeltiimis degerini gosterir. Baska bir deyisle, sadece déviz kurlarini
dedil, ayni zamanda enflasyon farklarini da hesaba katarak TL'nin reel satin alma glictini 6lger.

Hazine nakit dengesi, eyliil ayinda 359,9 milyar TL seviyesinde belirgin agik vermisti, agustos ayinda 84,2 milyar TL fazla vermisti, 2024 yili
eylil ayinda ise 201,7 milyar TL agik verilmisti. Bu yilin ilk dokuz ayinda ortalama 182 milyar TL agik verilirken, gegen yilin ayni déneminde ise
170,7 milyar TL acik verilmisti. Eylil ayinda faiz disi denge 133,1 milyar TL agik vermisti, gegen yilin ayni ayinda ise 206,4 milyar TL faiz digi agik
verilmisti. Alt detaylara bakildiginda, gelirler eylil ayinda aylik %19,4 oraninda azalirken, giderler ise aylik %14,9 oraninda artis kaydetmisti. (Faiz
giderleri %31,9 oraninda belirgin artis sergilerken faiz digi giderler aylik %12,1 oraninda artis kaydetmisti.) 12 ayhk kiimiilatif bazda nakit
acigr 2,04 trilyon TL'den 2,19 trilyon TL seviyesine yiikselirken, 12 aylik kiimilatif bazda nakit agiginin GSYH'a orani da %3,88'den %4,18
seviyesine yiikselmisti. (2025 yili ikinci geyrek kiimilatif GSYH verisi kullanildr).
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke Bayrak| Saat (TSi) Veri Gergeklesme |  Beklenti Onceki
Tirkiye 10:00 TUFE (Aylik Degisim, Ekim) 2,55% 2,80% 3,23%
10:00 TUFE (Yillik Degisim, Ekim) 32,87% 33,20% 33,29%
10:00 Gekirdek TUFE (Yillik Degisim, Ekim) 32,05% 32,60% 32,54%
10:00 UFE (Aylik Degisim, Ekim) 1,63% 2,52%
10:00 UFE (Yillik Degisim, Ekim) 27,00% 26,59%
10:00 Tiirkiye iSO imalat PMI (Ekim) 46,7
Almanya 11:55 imalat Sektérii PMI (Nihai Veri, Ekim) 49,5
Fransa 11:50 imalat Sektorii PMI (Nihai Veri, Ekim) 48,2

Euro Bolgesi 12:00 imalat Sektorii PMI (Nihai Veri, Ekim) 49,8

ingiltere 12:30 imalat Sektorii PMI (Nihai Veri, Ekim) 46,2

ABD 17:45 imalat Sektorii PMI (Nihai Veri, Ekim) 52,0
18:00 ISM imalat Sanayi Endeksi (Ekim) 49,1

Cin ; 04:45 Caixin imalat Sektdrii PMI (Ekim) 51,2
Turkiye 14:30 Reel Efektif Déviz Kuru Endeksi (Ekim) 70,83

Avustralya M 06:30 Merkez Bankasi Faiz Karari 3,60%

ABD — 15:30 Dis Ticaret Dengesi (Milyar USD, Eyliil) Ertelendi
17:00 JOLTS Agllan is Sayisi (Milyon Adet, Eyliil) 7,23

17:00 Fabrika Siparisleri (Aylik Degisim, Eylil) Ertelendi

17:00 Dayanikl Mal Siparisleri (Nihai Veri, Eyliil) Ertelendi
Almanya 11:55 Hizmet Sekt6rii PMI (Nihai Veri, Ekim) 51,5
10:00 Fabrika Siparisleri (Aylik Degisim, Eyliil) -0,8%
Fransa 11:50 Hizmet Sektori PMI (Nihai Veri, Ekim) 48,5
Euro Bélgesi 12:00 Hizmet Sektorii PMI (Nihai Veri, Ekim) 51,3
ingiltere 12:30 Hizmet Sektorii PMI (Nihai Veri, Ekim) 50,8
ABD 17:45 Hizmet Sektorii PMI (Nihai Veri, Ekim) 54,2

16:15 ADP Ozel Sektor istihdam (Bin Kisi, Ekim) -32

18:00 ISM imalat Digi Endeksi (Ekim) 50,0

Gin i 04:45 Caixin Hizmet Sektori PMI (Ekim) 52,9

Almanya 10:00 Sanayi Uretimi (Aylik Degisim, Eyliil) -4,3%

15:00 ingiltere Merkez Bankasi (BoE) Faiz Karar 4,00%

ABD 16:30 Yeni igsizlik Maasi Basvurulan (Bin Kisi, 1 Kasim) Ertelendi
Turkiye 17:30 Hazine Nakit Dengesi (Milyar TL, Ekim) -359,9

10:30 TCMB'nin Yilin Dérdiincti Enflasyon Raporu'nu Yayimlamasi

Cin 06:00 ihracat (Yillik Degisim, Ekim) 6,6%

06:00 ithalat (Yillik Degisim, Ekim) 7,4%

Almanya 09:00 ihracat (Aylik Degisim, Eyliil) -0,7%
09:00 ithalat (Aylik Degisim, Eylil) -1,3%

ABD 18:00 Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi (Oncii Veri, Kasim) 53,6
16:30 Ortalama Saatlik Kazanglar (Yillik, Ekim) Ertelendi

16:30 Tarim Digi istihdam (Bin Kisi, Ekim) Ertelendi
16:30 issizlik Orani (Ekim) Ertelendi

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.




