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OZET: Wall Street endeksleri Fed'in aralik ayinda faizleri indirecegine iliskin giiclii beklentilerle teknoloji
hisseleri 6ncliligunde yiikseliglerle kapatti. ABD ve Avrupa vadelileri de bu sabah artida seyrediyor.
Asya tarafinda, Cin ve Hong Kong borsalari harig ylikselis gozleniyor. ABD Bagkani Trump, Powell'in
yerine Fed baskani olacak kisiyi 2026'nin basinda agiklayacagini belirtti. Ayrica Trump'in, Beyaz
Saray'daki toplantida Kevin Hassetti "potansiyel Fed baskani” olarak nitelendirmesi, bu ydndeki
beklentileri artirdi. Rusya ile ABD arasinda Ukrayna savasina iliskin ABD'nin baris planinda uzlasma
saglanamadi.

OECD tarafindan aralik ay1 Kiiresel ekonomik Goriiniim Raporu yayimlandi. Raporda, kiiresel
GSYH biyiumesinin 2024'teki %3,3 seviyesinden 2025'te %3,2'ye ve 2026'da %2,9'a iIiml sekilde
yavaslamasi; ardindan 2027'de sinirli bir toparlanmayla %3,1’e ylikselmesi beklenmekte. Ortalama
enflasyonun ise biiylik ekonomilerin gogunda 2027 yilinin ortalarina dogru kademeli olarak hedeflerine
doénmesi 6ngoriilmekte.

ABD tarafinda, ekonomik faaliyetin son goriiniimiine iliskin sinyal verecek olan kasim ayi
S&P Global imalat sektorii nihai PMI ve ISM imalat sanayi endeksi karisik sinyaller verdi.
Kasimda imalat PMI, imalat sektoriinde biylimenin kismen yavasladigini géstermekte. ISM imalat
sanayi endeksi ise kasim ayinda hafif artis beklentilerine karsin son dort ayin en digik
seviyesinde kaydedildi.

Avrupa genelinde kasim ayinda imalat PMI'lar, ingiltere harig 50 esik seviyesinin altinda daralma
bélgesinde kaydedilmekle birlikte bir 6nceki ayla karsilagtirildiginda kismen zayiflama isaretleri gézlendi.

Euro Bolgesi’de manget TUFE, aylik bazda ekim ayinda %0,2 oraninda artigin ardindan kasim ayinda
beklentilerle uyumlu olarak %0,3 disls kaydetti, yillik bazda %2,1'den %?2,2 seviyesine hafif yiikseldi
ve ECB'nin enflasyon hedefinin {izerindeki seyrini Uglincli aya tasidi. Bolgede gekirdek enflasyon ise
%2,4 seviyesi ile nisan ayindan bu yana en yliksek seviyedeki seyrini stirdlrdi.

Yurt iginde ise, Tirkiye ekonomisi basta 6zel tiiketim ve yatirm kaleminin destegiyle 3. ceyrekte bir
onceki yilin ayni donemine gore (yilhik bazda) %3,7 biiyiime ile piyasa beklentisi olan %4,2'nin
altinda biiyiime gergeklestirdi, ayrica 1. geyrekte yillik bliyiime %?2,3'ten %2,5 seviyesine ve 2. geyrekte
ise %4,8'den %4,9 seviyesine hafif yukari yonlii revize edildi. 3. ceyrekte mevsim ve takvim
etkilerinden arindirilmis GSYH ise, ceyreksel bazda (bir onceki ceyrege gore) %1,1
biiyiiyerek beklentilerin (%0,5 bilyiime) iizerinde gerceklesti ve 2. geyrekteki bilyiimeye
(%1,6) gore yavaslamaya isaret etti.

Bugiin yurt disinda, ABD tarafinda, hizmet sektorii nihai PMI ve ISM imalat digi endeksi verileri,
istihdam piyasasi verilerinden kasim ayl ADP ozel sektor istihdam verisi ile eylll ayl sanayi lretimi ve
kapasite kullanim orani verileri takip edilecek. Avrupa genelinde, HCOB imalat sektorii nihai PMI
verileri izlenecek. Yurt icinde ise, TUIK tarafindan kasim ayi TUFE ve UFE verileri
yayimlanacak. Kasim ayinda gére TUFE'nin, aylk medyan %1,35 artis kaydetmesi ve yillk bazda ise
%32,87'den medyan %31,60'a gerilemesi bekleniyor.
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ABD tarafinda, ekonomik faaliyetin son goriiniimiine iliskin sinyal verecek olan kasim ayi
S&P Global imalat sektorii nihai PMI ve ISM imalat sanayi endeksi takip edildi.

ABD’de kasimda imalat PMI, 52,5'ten 52,2'ye gerileyerek imalat sektdriinde biiylimenin
kismen yavasladigini géstermekle birlikte, son dort ayda bliylime bélgesindeki seyrini stirdtrdi.
Sektor faaliyetlerinde Uretim artisi ve yeni siparislerdeki artisla desteklenen iimh bir biyiime
kaydedildi. istihdam artisi iig ayin en yiiksek seviyesine ulasti. Ayrica firmalarin girdi fiyatlan artisi
gumrik vergileri baskilari nedeniyle yiiksek seviyelerde kalirken, firmalar, artan satis fiyatlari yoluyla
daha yiiksek maliyetleri yansitmaya devam etti, ancak fiyat artis hizi bu yilin en disiik seviyelerinde
kaydedildi. is diinyasi giiveni ise 6nemli dlciide giiglendi ve haziran ayindan bu yana en yiiksek
seviyeye ulasti.

ISM imalat sanayi endeksi ise kasim ayinda hafif artis beklentilerine karsin 48,7'den
48,2'ye gerileyerek son dort ayin en diisiik seviyesinde kaydedildi ve imalat sektoriinde daralmanin
hafif hizlandigina isaret etti.

Avrupa genelinde kasim ayr HCOB imalat sektorii nihai PMI verileri takip edildi. Buna gore,
bdlge genelinde imalat PMI'lar, Ingiltere haric 50 esik seviyesinin altinda daralma bdlgesinde
kaydedilmekle birlikte bir 6nceki ayla karsilagtirildiinda kismen zayiflama isaretleri gézlendi.

ECB’nin para politikasina yon verecek olan verilerden Euro Bolgesi'nde kasim ayina iliskin
oncii TUFE verileri takip edildi. Bolgede manset TUFE, aylik bazda ekim ayinda %0,2 oraninda
artigin ardindan kasim ayinda beklentilerle uyumlu olarak %0,3 diisis kaydetti. Aylik bazda kasimda séz
konusu diisils, ocak ayindan bu yana ilk diisiise isaret etti. Bslgede manset TUFE, yillik bazda %2,1'den
%2,2 seviyesine hafif ylikseldi ve ECB'nin enflasyon hedefinin lzerindeki seyrini lglincii aya tasidi.
Bolgede gekirdek enflasyon ise %2,4 seviyesi ile nisan ayindan bu yana en yiiksek seviyedeki seyrini
surdurda.
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Yurt iginde ise, TUiK tarafindan bu yilin iiiincii ceyregine iliskin GSYH biiyiime verileri yayimlandi. Tiirkiye ekonomisi basta 6zel tiiketim ve yatirim
kaleminin destegiyle 3. geyrekte bir 6nceki yilin ayni donemine gére (yillik bazda) %3,7 biiyiime ile Bloomberg beklentisi olan %4,2'nin altinda biyiime
gergeklestirdi, ayrica 1. geyrekte yillik blyime %?2,3'ten %?2,5 seviyesine ve 2. geyrekte ise %4,8'den %4,9 seviyesine hafif yukari yonli revize edildi. Bu
kapsamda, tglinci ceyrek bliylime orani ile birlikte Turkiye ekonomisinin, son 21 geyrek boyunca (pandemi dénemi olan 2020 yilinin ikinci ceyreginden bu yana)
araliksiz olarak biyiume sergiledigi gorildi. Yilin ilk iic ceyreginde ise ekonomi, bir onceki yilin ayni donemine gore %3,7 oraninda biiyiime
kaydetti.

+ 3. geyrekte mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH ise, ceyreksel bazda (bir onceki ceyrege gore) %1,1 biiyiiyerek beklentilerin
(%0,5 biiyiime) lizerinde gergeklesti ve 2. ceyrekteki biiyiimeye (%1,6) gére yavaslamaya isaret etti, bunun yaninda geyreksel bazda %1,2
olan tarihsel blylimenin hafif altinda gergeklesti. Ote yandan, geyreksel bazda birinci geyrek bilylimesi %0,7'den %0,8 seviyesine hafif yukari yonli revize
edildi.

- Milli gelir, 2025 yili 2. geyregindeki 52,5 trilyon TL'den 2025 yili 3. ceyreginde 57,6 trilyon TL'ye yiikselirken, dolar cinsinden 1,476 trilyon
USD’den 1,538 trilyon USD’ye yiikseldi.

e 3. ceyrekte tiiketim ve yatinm agirlikh biilyiime kompozisyonu goriilmekle birlikte, 6zel tiiketimin biylimeye 3,2 puanla katkisinin bir 6nceki geyrege (3
puana) gore artis gosterdigi ve bu yilin en yiiksek seviyesinde kaydedildigi gorilirken, kamu tiiketiminin ise 0,1 puanla sinirl katki verdigi gézlenmekte.

e Bu kapsamda, yilin Uglincii geyreginde 6zel tiiketim ve kamu tiiketimi ile yatinmlarin biylimeyi destekledigi gozlenmekte, net ihracatin ise biyimeyi asad
cektigi gorilmekte. Tiketimin biylimeye katkisinda bir onceki ceyrege gore artis (2,9 puandan 3,3 puana) gorilirken, blylmenin sirddrilebilir
bilesenlerinden olan yatirmlarin biyimeye katkisinda ise artis goriilerek (2,3 puandan 2,8 puana) olumlu seyrin giiglenerek devam ettigi gézlenmekte. Buna
karsin, stok degisiminin ilk iki geyrekte pozitif yonli katkisinin ardindan giincli geyrekte bliylimeyi 1,5 puan ile asadi gektigi goriilmekte. Net ihracatin ise
bliylimeyi son dort geyrektir negatif yonde etkilemekle birlikte, olumsuz yondeki etkisinin kismen azaldigi (-1,3 puandan -1 puana) gézlenmekte.

Kasim ayi Tiirkiye ISO imalat PMI verisi takip edildi. 2025 yilinin sonuna yaklasilirken imalat sektériinde toparlanma yéniindeki sinyaller yogunlasti. Tiirk
imalat sanayi PMI verisi, 6nceki ay kaydedilen 46,5 seviyesinin ardindan kasim ayinda son dokuz ayin en yiiksek seviyesine ulasarak 48 seviyesinde kaydedildi.
(Bununla birlikte son on dokuz aydir 50 seviyesindeki biiyiime esik dederinin altinda kalmayi siirdtrdi.)

Yurt diginda bugiin veri takvimine bakildiginda,

ABD tarafinda, TSI 17.45'te hizmet sektérii nihai PMI ve TSI 18'de ISM imalat disi endeksi verileri takip edilecek. Hizmet PMI, 6ncii veriye gore
kasimda 54,8'den 55'e yiikselerek son dort ayin en yiiksek seviyesinde gergeklesmisti ve hizmet sektériinde blylimenin hafif hizlandigina isaret etmisti.

ABD'de istihdam piyasasi verilerinden kasim ay1 ADP ozel sektér istihdam verisi TSI 16.15'te izlenecek. Ozel sektériin is giicii piyasasina dair bilgi
veren verilerden ADP istihdam verisi, ekim ayinda is giicii piyasasinda 6ngoriilerin iizerinde bir toparlanmaya isaret etmisti. ADP'ye gore &zel
sektor istihdami ekimde beklentilerdeki 30 bin kisilik artisa karsilik 42 bin kisi artmisti. Eyliil ayinda agiklanan 32 bin kisilik istthdam kaybi ise 29 bin
azalis olarak revize edilmisti. Boylece Ust Uste iki ay siiren duslslerin ardindan, is glicli piyasasinda kismi bir normallesme sinyali alinmisti. Bu yilin basindan
bu yana ADP istihdam artisinin aylik ortalamasi 60 bin kisi seviyesinde gergeklesmisti. Ekim verisi, yilin ilk yansina kiyasla istihdam artis hizinin
ihmhlastigini gostermisti. Kasimda ise istihdam artisinin 5 bin kisi seviyesine belirgin sekilde yavaglamasi bekleniyor.

ABD’de eyliil ayi sanayi iiretimi ve kapasite kullanim orani verileri TSI 17.15'te takip edilecek.

Avrupa genelinde HCOB imalat sektorii nihai PMI verileri takip edilecek. Bolge genelinde hizmet PMI'lar, kasimda bdlge genelinde 50 esik
seviyesinin iizerinde biiyiime bolgesinde kaydedilmisti. Buna gore hizmet PMI'lar, kasimda Fransa’da 48'den 50,8'e yilkselerek daralma bdlgesinden
bliylime bélgesine gegildigine isaret ederken, Euro Bolgesi'nde 53'ten 53,1’e yiikselerek hizmet sektoriinde biiylimenin hafif hizlandigina isaret etmisti, Almanya’da
54,6'dan 52,7'ye ve Ingiltere’de 52,3'ten 50,5'e gerileyerek sektérde biiylimenin kismen yavasladigini géstermisti.

Yurt iginde ise, TSI 10'da TUiK tarafindan kasim ay1 TUFE ve UFE verileri yayimlanacak. Ekim ayinda TUFE, aylik bazda piyasa beklentisi olan %2,80
seviyesinin altinda %2,55 artmisti (eylil ayinda %3,23 artmisti) ve istisnai kabul edilebilecek bir aylik aranin ardindan dezenflasyon siirecinin devam ettigini
gostermisti. TUFE yillik bazda ise ekim ayinda %33,29'dan %32,87 seviyesine gerilemisti, beklentiler ise yillk TUFE'nin %33,20 seviyesine gerilemesi
yoniindeydi. Ekim ayi verisi incelendiginde ise aylik bazda gida fiyatlarinin kismi yavaglamaya karsin yiiksek seviyelerini korumasina, alkollii igecekler, titiin ve
altin grubundaki hizlanmaya ve sezon gegisi etkisiyle giyim ve ayakkabi fiyatlarindaki sert yilkselise karsin, dayanikli mallar (altin harig) grubundaki belirgin
yavaslama ve hizmet grubunun geneline yayilan yavaglamanin etkisiyle dezenflasyon stirecinin stirdigl gozlenmisti.

Kasim ayinda ise Bloomberg Anketi’'ne gére TUFE'nin, ayhk medyan %1,35 artis kaydetmesi ve yillik bazda ise %32,87'den medyan %31,60'a
gerilemesi bekleniyor.
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke Bayrak| Saat (TSi) Veri Gerceklesme | Beklenti Onceki
Tirkiye 10:00 Tarkiye iSO imalat PMI (Kasim) 48,0 46,5
10:00 GSYH Buytumesi (Ceyreklik, 3. Ceyrek) 1,1% 0,5% 1,6%
10:00 GSYH Buyumesi (Yillik, 3. Ceyrek) 3,7% 4,2% 4,9%
Cin 04:45 Caixin imalat Sektérii PMI (Kasim) 49,9 50,5 50,6

Almanya 11:55 imalat Sektorii PMI (Nihai Veri, Kasim) 48,2 48,4 49,6
Fransa 11:50 imalat Sektdrii PMI (Nihai Veri, Kasim) 47,8 47,8 48,8

Euro Bolgesi 12:00 imalat Sektdrii PMI (Nihai Veri, Kasim) 49,6 49,7 50,0

ingiltere 12:30 imalat Sektorii PMI (Nihai Veri, Kasim) 50,2 50,2 49,7

ABD 17:45 imalat Sektdrii PMI (Nihai Veri, Kasim) 52,2 51,9 52,5

18:00 ISM imalat Sanayi Endeksi (Kasim) 48,2 49,0 48,7

Euro Bolgesi S 13:00 TUFE (Oncti Veri, Yillik Degisim, Kasim) 2,2% 2,1% 2,1%

Trkiye : 10:00 TUFE (Aylik Degisim, Kasim) 1,35% 2,55%
10:00 TUFE (Villik Degisim, Kasim) 31,60% 32,87%
10:00 Cekirdek TUFE (Villik Degisim, Kasim) 31,45% 32,05%
10:00 UFE (Aylik Degisim, Kasim) 1,63%
10:00 UFE (Yillik Degisim, Kasim) 27,00%

Cin E 04:45 Caixin Hizmet Sektort PMI (Kasim) 52,6

Almanya 11:30 Hizmet Sektdri PMI (Nihai Veri, Kasim) 54,6
Fransa 11:15 Hizmet Sektori PMI (Nihai Veri, Kasim) 48,0
Euro Bélgesi 12:00 Hizmet Sektérii PMI (Nihai Veri, Kasim) 53,0
ingiltere 12:30 Hizmet Sektori PMI (Nihai Veri, Kasim) 52,3
ABD 17:45 Hizmet Sektorii PMI (Nihai Veri, Kasim) 54,8
16:15 ADP Ozel Sektér istindam (Bin Kisi, Kasim) 42

18:00 ISM imalat Digi Endeksi (Kasim) 52,4

Turkiye K 14:30 Reel Efektif D6viz Kuru Endeksi (Kasim) 71,87

ABD : 16:30 Yeni issizlik Maasi Basvurulari (Bin Kisi, 29 Kasim) 216
Turkiye 17:30 Hazine Nakit Dengesi (Milyar TL, Kasim) -195,9

Almanya 10:00 Fabrika Siparisleri (Aylik Degisim, Ekim) 1,1%

13:00 GSYH Buyumesi (Nihai Veri, Yillik, 3. Ceyrek) 1,4%

Euro Bolgesi
ABD

18:00 Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi (Oncii Veri, Aralik) 51,0
18:00 PCE Deflator (Yillik, Eylul) 2,7%
18:00 Cekirdek PCE Deflator (Yillik, Eyliil) 2,9%
18:00 Kisisel Gelirler (EylUl) 0,4%

ity | °

18:00 Kisisel Harcamalar (Eyll) 0,6%




