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Ekonomik Arastirmalar Bulten

OZET: ABD Baskani Trump ile Gin Devlet Baskani Jinping, bu sabah Asya-Pasifik Ekonomik Isbirligi
Zirvesi kapsaminda Giiney Kore'nin Busan kentinde goriisme gergeklestirdi. Trump, Jinping ile
muhtesem ve olaganiistii bir goériisme gergeklestirdiklerini belirtti. Trump, Cine uygulanan ek
giimriik tarifesinin %57'den %47'ye diisiiriillecegini séyledi, ayrica Jinping’in fentanil sevkiyatini
durdurmak icin yogun calismalar yapacagini belirtmesinin ardindan fentanil tarifelerinin hemen
%?20'den %10'a indirilecegini belirtti. Ote yandan Trump, Gin‘in soya fasulyesi alimlarina
baslayacagini ve ABD'nin nadir toprak elementlerine erisimiyle ilgili tiim sorunlarin goziildiigiinii
soyledi. Trump, nisan ayinda Cin'e gidecegini, ardindan Jinping'in de ABD'ye bir ziyaret gergeklestirecegini
belirtti.

Trump, Giiney Kore ile imzalanacak ticaret anlasmasini neredeyse kesinlestirdiklerini belirterek,
ulusal giivenlikle ilgili baska konulari da gdriistiiklerini ve birgok onemli konuda bir sonuca
vardiklarini sdyledi.

ABD Merkez Bankasi (Fed), ekim ayi toplantisinda federal fonlama faiz araligini beklentilerle
uyumlu olarak 25 baz puan indirerek %4-%4,25 bandindan %3,75-%4 bandina cekti ve bdylece
eyliill ayinin ardindan bu yilin ikinci faiz indirimini gergeklestirdi. Faiz indirimi karan 2'ye karsi 10 oyla
alindi. Fed Uyesi Stephen Miran, 50 baz puanlik indirimden yana oy kullanirken, bir diger tye Jeffrey Schmid ise
faizlerin sabit tutulmasi yoninde oy kullandi.. Ayrica Fed, 1 Aralik'tan itibaren bilango kiigliltme sirecini
sonlandiracagini agikladi. Fed Baskani Powell ise, faiz kararinin ardindan yaptigi konusmada, aralik
ayinda bir faiz indiriminin daha yapilmasinin kesin olmadigini belirterek konuya dair Komite'nin
toplantidaki tartismalarinda, aralik ayinda nasil ilerlenecegi konusunda ciddi goriis ayriliklar
oldugunu vurguladi.

Fedin faizleri beklentilerle uyumlu olarak 25 baz puan indirmesine karsin, Fed Uyeleri arasinda faiz indirimi
konusunda goriis ayriiginin belirginlesmesi ve Fed Bagkani Powell'in olasi yeni faiz indirimlerine iligkin temkinli
agiklamalarinin etkisiyle diin Wall Street endeksleri karisik seyirle kapatti. Teknoloji hisselerini kapsayan Nasdaq
endeksi glinli %0,55 ylikselisle kapatirken, S&P 500 endeksi yatay kapatti, Dow Jones endeksi ise %0, 16 diislisle
tamamladi. Nvidia Corp. sirketinin degderi, Trumpin, Cin Devlet Baskani Jinping ile Blackwell stiper giplerini
gorisecegini belirtmesinin ardindan 5 trilyon USD’ye ulasti. Ayrica Japonya Merkez Bankasi (BOJ), politika faiz
oranini beklentilerle uyumlu olarak %0,50 seviyesinde sabit tuttu.

ABD’de ekim ayi1 Conference Board tiiketici giiveni endeksi, 95,6'dan 94,6 seviyesine gerileyerek son alti
ayin en duslk seviyesinde gergeklesmekle birlikte beklentilerin (93,8) tizerinde kaydedildi.

Avrupa tarafinda, Almanya’da imalat, insaat, toptan ve perakende ticaret sektdrlerinde faaliyet
gosteren firmalarin, ekonomide mevcut ve gelecek 6 aylik doneme yonelik degerlendirmelerini
yansitan IFO is diinyasi endeksi ekim ayinda iiml yikselis kaydetti, 6zellikle gelecek yila iliskin olumlu
beklentilerin olusturdugu iyimserlikle 87,7'den 88,4 seviyesine yiikselis kaydetti ve beklentilerin tzerinde (88)
gergeklesti.

Almanya’da gelecek aya yonelik degerlendirmeleri yansitan kasim ayina iliskin GfK tiiketici giiveni
verisi, hafif toparlanma beklentilerine karsin 1,6 puanlk distsle -22,5ten -24,1 seviyesine gerileyerek nisan
ayindan bu yana en distik seviyede kaydedilmekle birlikte negatif bélgedeki zayif seyrini stirdiirdd.

Yurt icinde, ekim ayinda insaat giiven endeksi basta olmak iizere tiiketici ve hizmet giiven
endeksleri diisiis gosterdi. Bununla birlikte reel kesim ve perakende ticaret giiven endeksleri artis
gosterdi. Mevsimsellikten arindinlmis kapasite kullanim orami da ekim ayinda 0,2 puan artarak %74’e
yiikseldi ve son (g ayin en yiiksek seviyesinde kaydedildi.

Mevsim etkisinden arindinilmis issizlik orani eyliil ayinda bir dnceki aya gore yatay seyrederek %8,6
seviyesinde gergeklesti. Eylll ayinda aylik bazda istihdam edilenlerin sayisi 200 bin kisi azalirken, issiz sayisi ise 12
bin kisi artisla sinirl ytikselis kaydetti.

Bugiin yurt disinda, Avrupa tarafinda, ECB'nin faiz karari ve ECB Baskani Lagarde’in konusmasi
takip edilecek. Swap piyasasinda, ECB'nin bugiinki toplantisinda faizleri sabit tutmasi neredeyse kesin olarak
fiyatlaniyor. Ayrica Euro Bolgesi'nde ve Almanya’da bu yilin tigiincii geyregine iliskin GSYH biyiime verileri, Euro
Bolgesi'nde ekim ayi tiiketici gliveni nihai verisi ve ECB'nin para politikasina yon verecek olan verilerden
Almanya’da ekim ayina iliskin dncii TUFE verileri izlenecek. Yurt iginde ise, TUIK tarafindan ekim ayi ekonomik
giiven endeksi verisi yayimlanacak. Ayrica TCMB tarafindan ekim ayi Sektorel Enflasyon Beklentileri Anketi
yayimlanacak.
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ABD Merkez Bankasi (Fed), ekim ay: toplantisinda federal fonlama faiz araligini beklentilerle
uyumlu olarak 25 baz puan indirerek %4-%4,25 bandindan %3,75-%4 bandina gekti ve boylece
eylul ayindaki 25 baz puanlik indirimin ardindan bu yilin ikinci faiz indirimini gergeklestirdi. Faiz indirimi karari
2'ye karsi 10 oyla alindi. Fed Uyesi Stephen Miran, 50 baz puanlik indirimden yana oy kullanirken, bir diger tye
Jeffrey Schmid ise faizlerin sabit tutulmasi yoniinde oy kullandi. Ayrica Fed, 1 Aralik'tan itibaren bilango
kiigliltme stirecini sonlandiracagini agiklad.

Karar metninde, Fedin hedeflerini desteklemek amaciyla ve risk dengesindeki degisim g6z onilinde
bulundurularak federal fonlama faiz araliginin 25 baz puan indirilmesinin kararlagtirildigi bildirildi.
Enflasyonun yil bagindan bu yana ytikseldigi ve bir miktar yiiksek seyrettigi belirtildi.

Mevcut gostergelerin ekonomik faaliyetin imli bir hizda blyudugini gosterdidi, istihdam artislarinin bu yil
yavasladig, issizlik oraninin biraz yiikselse de agustosa kadar dusik seyrettigi ve daha yeni gostergelerin de
bu gelismelerle uyumlu oldugu kaydedildi. Son aylarda istihdama yonelik risklerin arttigi belirtilirken,
ekonomik gortiniime iliskin belirsizligin ise yiksek kalmaya devam ettigi vurgulandi.

Fed'in uzun vadede maksimum istihdam ve %2 enflasyon hedeflerini siirdirdiig
alani olan istihdam ve fiyat istikrar tarafindaki risklere dikkatle odaklandigi belirtildi.
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Fed Baskani Powell ise, faiz kararinin ardindan yaptigi konusmada, aralik ayinda bir faiz indiriminin daha yapiimasinin kesin olmadigini ve bundan
oldukca uzak olduklarini belirtti. Powell, konuya dair Komite'nin toplantidaki tartismalarinda, aralik ayinda nasil ilerlenecegi konusunda ciddi goris
ayriliklar oldugunu soéyledi. Powell, tiyeler arasinda faiz indirimi konusunda bir siire beklenmesi yoniinde gorusler olduguna da isaret etti. Powell,
enflasyon ve istihdam hedeflerinin arasinda gerilim oldugu dénemlerde, Uyeler arasinda farkl gorisler olabildigine isaret ederek, aralik ayina iliskin bir
karar almadiklarini belirtti.

Ayrica Powell, mevcut gostergelerin ekonomik faaliyetin iimli bir hizla genislemeye devam ettigini isaret ettigini, kapanmadan 6nce agiklanan
verilerin, ekonomik faaliyetteki biylimenin beklenenden biraz daha saglam bir seyir izleyebilecedini gosterdigini, bunun ozellikle tiiketici
harcamalarindaki guigli artisi yansittigini,

ABD'de federal hiikiimetin kapanmasi nedeniyle bazi 6nemli verilerin gecikmesine karsin kamu ve 6zel sektdre ait mevcut verilerin, istihdam ve
enflasyon goriinimunin eylll ayindaki toplantidan bu yana gok degismedigini gésterdigini,

Issizlik oraninin agustosa kadar nispeten diisiik kaldigini, istihdamin yilin baslarindan bu yana &nemli élgiide yavasladigini, istihdam icin asad
yonlu risklerin son aylarda arttiginin gérildugiing,

Is giicii piyasasindaki kosullarin kademeli olarak yavasladiginin gériildiigiinii ve enflasyonun bir miktar yiiksek kalmaya devam ettigini,
Yiikselen tarifelerin bazi mal kategorilerinde fiyatlar artirdigini ve bunun genel olarak enflasyonu yikselttigini,

Enflasyonun 2022'nin ortalarindaki yliksek seviyelerden 6nemli 6lglide diigse de uzun vadeli %2 hedefine gore halen bir miktar yiiksek kalmaya
devam ettigini,

Kisa vadede enflasyona yonelik risklerin yukari yonli, istihdama yonelik risklerin ise asadi yonli oldugunu,

Kisa vadeli enflasyon beklentilerinin tarifelerle ilgili haberler lzerine genel olarak yikseldigini, uzun vadeli beklentilerinin gogunun ise hedefle
uyumlu oldugunu,

Federal hikiimetin kapanmasindan 6nceki verilerin, ekonomik blyiimenin beklenenden daha saglam olabilecegini gosterdigini,

Federal hikiimetin kapanmasinin ekonomik faaliyetleri olumsuz etkiledigini, hiikiimetin kapanmasi devam ettigi stirece ekonomik faaliyeti olumsuz
etkileyecedini, ancak kapanma sona erdikten sonra bu etkilerin tersine donmesinin beklendigini,

Para politikasi igin uygun durusu; gelen verilere, gelisen goriinim ve risk dengesine gore belirlemeye devam edeceklerini ve politikanin 6nceden
belirlenmis bir rotada olmadigini belirtti.

ABD’de ekim ay1 Conference Board tiiketici giiveni endeksi verisi takip edildi. Endeks, ekimde 95,6'dan 94,6 seviyesine gerileyerek son alti
ayin en digiik seviyesinde gergeklesmekle birlikte beklentilerin (93,8) lzerinde kaydedildi. Endeksteki bu seviyeler gegen senenin altinda kalsa da
Trump'in glimrik tarifelerini agikladigi nisan ayinda endeksin geriledigi 85,7 seviyesinin belirgin (izerinde bulunmakta. Detaylara bakildiginda, ekimde
tuketicilerin mevcut is ve is giici piyasasi kosullarina iliskin degerlendirmelerine dayanan cari kosullar endeksi 127,5ten 129,3’e kismen yiikselirken,
tuketicilerin gelir, is ve is glcu piyasasi kosullarina iliskin kisa vadeli beklentilerine dayanan beklentiler endeksi ise 74,4ten 71,5'e geriledi.
Tuketicilerin mevcut is olanaklarina iligkin degerlendirmeleri Aralik 2024'ten bu yana ilk kez iyilesti. Beklentiler Endeksi'nin g bileseni ise bir miktar
zayifladi, bu kapsamda tiketiciler gelecekteki is olanaklari ve gelecekteki is kosullari konusunda biraz daha k&timser hale gelirken, gelecekteki
gelirlerine iligkin iyimserlikleri de geriledi. Ayrica tiiketicilerin ortalama bazda 12 aylk enflasyon beklentileri, eylll ayindaki %5,8 seviyesinden ekim
ayinda %5,9'a hafif yiikselerek ylksek seviyelerdeki seyrini stirdirdi.

Avrupa tarafinda, Almanya’da imalat, insaat, toptan ve perakende ticaret sektorlerinde faaliyet gosteren firmalarin, ekonomide
mevcut ve gelecek 6 aylik doneme yonelik degerlendirmelerini yansitan IFO is diinyasi endeksi ekim ayi verisi takip edildi. Endeks bir
onceki ay yasanan gerilemenin ardindan ekim ayinda ihmli yiikselis kaydetti, 6zellikle gelecek yila iliskin olumlu beklentilerin olusturdugu iyimserlikle
ekim ayinda 87,7'den 88,4 seviyesine yikselis kaydetti ve beklentilerin lizerinde (88) gergeklesti. Mevcut is kosullarina iligkin kétiimserlik devam etse
de sirketlerin 6niimiizdeki yil ekonominin toparlanacadina dair Umitleri artti. Detaylara bakildiginda, ekim ayinda cari kosullar endeksinde hafif artis
beklentilerine karsin 85,7'den 85,3"e sinirli bir diigiis gosterdi ve subat ayindan bu yana en disiik seviyede kaydedildi. Beklentiler endeksi ise 89,8'den
91,6'va artis sergileyerek Subat 2022'den bu yana en yliksek seviyeye ulasti. Genel olarak degerlendirildiginde ABD tarifelerinin sektorler izerinde
baski yapmaya devam ettigi, Ukrayna-Rusya savasina iliskin belirsizliklerin belirleyici oldugu gézlenmekle birlikte Almanya’da mali desteklerin devreye
girmesiyle birlikte ekonominin 2026 yili baslarindan itibaren ivme kazanmasinin beklendigi goriilmekte.

Almanya’da gelecek aya yonelik degerlendirmeleri yansitan kasim ayina iliskin GfK tiiketici giiveni verisi takip edildi. Kasim ayina iliskin
GfK tiiketici guiveni verisi, hafif toparlanma beklentilerine karsin 1,6 puanlik disisle -22,5'ten -24,1 seviyesine gerileyerek nisan ayindan bu yana en
distik seviyede kaydedilmekle birlikte negatif bolgedeki zayif seyrini siirdirdii. Detaylara bakildidinda, gelir beklentileri alt endeksi, devam eden
enflasyon ve artan istihdam endiselerinin yani sira jeopolitik gerilimler nedeniyle 15,1'den 2,3'e gerileyerek son sekiz ayin en dislk seviyesinde
kaydedilirken, buna karsin ekonomik beklentiler alt endeksi -1,4'ten 0,8'e yiikselerek dort ayin ardindan ilk kez artig kaydetti ve yeniden pozitif
bolgeye gecti. Tiketicilerin satin alma istedi alt endeksi ise -11,6'dan -9,3'e yiikselerek dort aylik diisiisiinii sonlandirirken, tiiketicilerin tasarruf egilimi
alt endeksi ise 16,1'den 15,8'e geriledi.
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Yurt icinde, ekim ayina iliskin sektorel ve reel sektor giiven endeksleri ile kapasite kullanim orami verileri takip edildi. Yilin 4.
ceyregine giiven endeksleri karisik bir seyirle basladi. insaat giiven endeksi basta olmak iizere tiiketici ve hizmet giiven endeksleri ekim ayinda
dusis gosterdi. Bununla birlikte reel kesim ve perakende ticaret gliven endeksleri artis gosterdi.

o Tiiketici giiven endeksi ekimde %0,3 azalarak 83,6 seviyesi ile bu yilin ortalamasi olan 83,8 seviyesinin hemen altinda seyrediyor. Hizmet
sektorii giiven endeksi ise %0,3 azalis gostererek 110,7 seviyesi ile ilk 9 ay ortalamasi olan 111,9 seviyesinin altinda bulunuyor. Giiven
endekslerinde en belirgin diislis %5,3 dislsle insaat sektorii giiven endeksinde goriilirken, endeks Haziran 2022'den bu yana en disik
seviyede. Perakende ticaret giiven endeksi ise %3,7 artisla 113,2 seviyesi ile marttan bu yana en yiiksek seviyede.

Reel kesim giiven endeksi ardi ardina 3 aydir ekonomik faaliyetlere iliskin glveninin arttigina isaret eden 100 esik dederinin Ustiinde
seyretmekte ve %1,2 artisla 102 seviyesi ile bu yilin ortalamasi olan 100,9 seviyesinin hemen (izerinde bulunuyor.

Reel kesim endeksini olugturan anket sorularina ait yayilma endeksleri incelendiginde, mevcut mamul mal stoku, mevcut toplam siparis miktari,
gelecek ({i¢ aydaki toplam istihdam, gelecek (g aydaki Gretim hacmi, genel gidisat, sabit sermaye yatirim harcamasi ve gelecek (g aydaki ihracat
siparig miktarina iliskin degerlendirmeler endeksi artis yoniinde etkilerken, son lig aydaki toplam siparis miktarina iliskin degerlendirmeler endeksi
azalis yoniinde etkiledi.

Mevsimsellikten arindinlmis kapasite kullanim orami da ekim ayinda 0,2 puan artarak %?74’e yiikseldi ve son {i¢ ayin en yiksek
seviyesinde kaydedildi. Kapasite kullanim orani agustos ayinda 2020'den bu yana en disiik seviyeye gerilemisti. Son 2 aydir toparlanma
sergiliyor.

Ekim ayi kapasite kullanim orani verileri sektérel acidan farklilagan bir toparlanmaya isaret ediyor. Ozellikle tiitiin (%85,7), kagit (%84,8) ve agag
Urlinleri (%84,6) gibi geleneksel imalat kollarinda yliksek oranlar korunurken, makine-ekipman (%63,9) ve basim (%66,2) gibi sektorlerde diisiik
seviyeler dikkat gekiyor. Ana metal, kimyasal ve kauguk-plastik gibi sektdrlerde %74 civarindaki oranlar heniiz giiglli bir yatirnm dénglstine
gegilmedidini ortaya koyuyor.

Iktisadi Yénelim Anketi'nin detaylarinda; ortalama birim maliyetlerde, son {ic ayda artis oldugunu bildirenler lehine olan seyrin zayifladigi,
gelecek Ug ayda artis olacagini bekleyenler lehine olan seyrin glglendigi gorilmekte. Gelecek ii¢ aydaki satis fiyatina iliskin artis yonlu
beklentilerin ise zayifladigi gdzlenmektedir. Gelecek on iki aylik dénem sonu itibariyla yilik UFE beklentisi ise bir dnceki aya gére 0,2 puan
azalarak %34,3 seviyesinde gergeklesti.

TUIK tarafindan eyliil ay! is giicii istatistikleri yayimlandi. Buna gore, mevsim etkisinden arindirilmis issizlik orani eyliil ayinda bir dnceki
aya gore yatay seyrederek %8,6 seviyesinde gergeklesti. Eylll ayinda aylik bazda istihdam edilenlerin sayisi 200 bin kisi azalirken, igsiz sayisi ise 12
bin kisi artisla sinirl yiikselis kaydetti. Erkeklerde issizlik orani %7,4, kadinlarda igsizlik orani ise %11,1 seviyesinde bulunuyor.

o Anndirilmamis verilere gore ise, issizlik orani %8,5ten %8,6 seviyesine hafif ylikseldi ve son yedi ayin en yiiksek seviyesinde kaydedildi. Eylil
ayinda istihdam edilenlerin sayisi 723 bin kisi azalirken, issiz sayisi 17 bin kisi azaligla sinirli dusiis kaydetti. Arindirilmamis verilere gore, 2024
yilinin ilk dokuz ayinda igsizlik orani ortalama %8,8 seviyesinde iken, 2025 yilinin ilk dokuz ayda ortalama %8,4 seviyesinde gergeklesti. Eyliil
ayinda paylagilan OVP tahminlerine baktigimizda; 2024 yilinda ortalama %8,7 gergeklesen issizlik oraninin 2025 yilinda ortalama %8,5 ve 2026
yilinda ortalama %8,4 seviyesinde gergeklesmesi 6ngoriilmekte.

Tamamlayici ve daha kapsayici gosterge olarak agiklanan verilerden mevsim etkisinden arindiriimis atil isgiicii orani ise eyliil ayinda 1,2
puan azalarak %28,6 seviyesinde gergeklesti ki haziran ayinda %32,8 ile zirve goriilmisti. Zamana bagl eksik istihdam, potansiyel is glicli ve
igsizlerden olugan atil i glicti oraninin 2024 yili ortalamasi %26,8 seviyesindeydi, pandemi zamani gordiigu tepe noktasi ise %29,4 idi. Neticede
iki veri bir arada degerlendirildiginde is glici piyasasinda is glicli arz-talep dengesinin tam anlamiyla saglanamadigi goriliyor.

Yurt disinda bugiin veri takvimine bakildiginda,

Avrupa tarafinda, TSI 16.15te ECB'nin faiz karan ve TSI 16.45'te ECB Bagkami Lagarde’in konusmasi takip edilecek. ECB, ocak, mart,
nisan ve haziran aylan toplantilarinda faizleri 25 baz puan indirmesinin ardindan temmuz ve eylill ay1 toplantilarinda faizleri
beklentilerle uyumlu olarak sabit tutmustu. Ayrica ECB, para politikasi durusunu belirlemek igin veriye dayali ve toplanti bazli yaklagim
izlenecegini yinelemisti. ECB Baskani Lagarde, para politikasinda iyi bir noktada olduklarini, ancak bu iyi noktada kalindigindan emin olmak igin her
toplantida degerlendirmelerde bulunacaklarini sdylemisti. Swap piyasasinda, bankanin bugiinkii toplantisinda faizleri sabit tutmasi neredeyse kesin
olarak fiyatlaniyor.

Euro Bolgesi’‘nde TSI 13'te ve Almanya’da TSI 12'de bu yilin iigiincii ceyregine iliskin GSYH biiyiime verileri takip edilecek. Euro Bélge
ekonomisinin bilyiime hizi bu yilin ik geyreginde geyreklik bazda %0,6 seviyesinde gergeklesmesinin ardindan, ikinci geyrekte ise %0,1
seviyesinde kaydedilmisti. ABD ticaret dnlemlerine iliskin devam eden belirsizlik nedeniyle, isletmelerin ve hanehalkinin temkinli durus sergilemesi,
ceyreklik biylime verilerinin disik kaydedilmesinde 6nemli rol oynamisti. Yillik bazda (bir 6nceki yilin ayni geyredine gore) ise bolge ekonomisi ilk
ceyrekte %1,6 biliylime gosterirken, ikinci geyrekte bilyime hizi %1,5'e hafif yavaslamisti. Almanya ekonomisi, ceyreklik bazda bu yilin ilk
ceyredinde %0,3 oraninda bliylimenin ardindan, ikinci geyredinde daralma hizi %0,3 oraninda daralmisti ve bdylece 2024 yil ikinci geyreginden bu
yana en sert diisiis kaydedilmisti. Ozellikle sabit yatirimlarda %1,4 oraninda diisiis kaydedilmesi, daralmada 6nemli rol oynamisti. Net ticaret, artan
ABD tarifelerinin etkisiyle ihracatin diislis gostermesi ve ithalatin artmaya devam etmesiyle biiylimeyi asagi ¢ekmisti. Ayni zamanda, 6zel tiiketim
keskin bir sekilde yavaslarken kamu harcamalari toparlanmisti. Almanya ekonomisi yillik bazda ise ilk geyrekte %0,3 biyilimenin ardindan, ikinci
geyrekte biiyime hizi %0,2'ye yavaslamigti.
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DEGERLENDIRME

Euro Bélgesi'nde ekim ay tiiketici giiveni nihai verisi TSI 13'te izlenecek. Bdlgede tiiketici gliveni ekim ayinda éncii veriye gore -14,9'dan -14,2
seviyesine kismen toparlanarak son sekiz ayin en yiiksek seviyesinde kaydedilmekle birlikte negatif bolgedeki ve uzun vadeli ortalamasinin altindaki
zayIf seyrini devam ettirmisti. Avrupa genelindeki mali politikalar ve ticaret tarifelerinin olasi etkileri konusundaki belirsizlik, tiketici gliveni
goriniimini olumsuz etkileyebilecek riskler olarak 6ne gikmakta.

ECB'nin para politikasina yon verecek olan verilerden Almanya’da ekim ayina iligkin 6ncii TUFE verileri TSI 16'da takip edilecek.
Almanya’da manset TUFE, aylik bazda adustos ayinda %0,1 artisin ardindan, eyliil ayinda %0,2 artis kaydetmisti. Yillk bazda manset TUFE ise
eylll ayinda %2,2'den %2,4 seviyesine hafif yiikselerek araliktan bu yana en yiiksek seviyede kaydedilmisti, bununla birlikte ECB'nin hedefinin
Uzerindeki seyrini ikinci aya tasimisti. Gida ve enerjiyi haric tutan gekirdek enflasyon ise eylil ayinda %2,7'den %?2,8 seviyesine hafif
yiikselmisti. Euro Bolgesi'nde manset TUFE, aylik bazda agustos ayinda %0,1 oraninda artisin ardindan eyliil ayinda da %0,1 artis kaydetmisti.
Bolgede manset TUFE, yillik bazda %2'den %2,2 seviyesine yiikselmisti ve ECB'nin enflasyon hedefinin tizerine cikmisti. Bolgede gekirdek enflasyon
ise %2,4 seviyesi ile nisan ayindan bu yana en ylksek seviyede kaydedilmisti.

Yurt iginde ise, TSI 10'da TUIK tarafindan ekim ay1 ekonomik giiven endeksi verisi yayimlanacak. Tiiketici, reel sektor, hizmet, perakende
ve insaat sektorlerindeki gliven endekslerinin adirlikli bilesiminden olusan ekonomik giiven endeksi, agustos ayinda %1,7 oraninda artisla 97,91
seviyesine yikselisin ardindan eylil ayinda %0,1 oraninda sinirl artisla 97,97 seviyesine yiikselmisti ve bdylece son alti ayin en yiiksek seviyesinde
kaydedilmisti. Diger taraftan 2025 yilinin Mart ayi harig tutuldugunda, gegtigimiz 17 ay boyunca 100 iyimserlik esik seviyesinin altinda seyretmisti.

Ayrica TSI 10'da TCMB tarafindan ekim ay1 Sektérel Enflasyon Beklentileri Anketi yayimlanacak.
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke i Veri Gergeklesme |  Beklenti Onceki

Tiirkiye is Guicii istatistikleri, Arindirilmis issizlik Orani (Eylil) 8,6% 8,6%
Reel Sektor Gliven Endeksi (Mevsimsel Etkilerden Arindirilmig, Eylal) 102,0 100,8
Kapasite Kullanim Orani (Mevsim Etkilerinden Arindirilmis, Eylul) 74,0% 73,8%

Sektorel Giiven Endeksleri (Hizmet, Perakende Ticaret ve insaat Sektorleri) (Eylil)
Almanya IFO is Diinyasi Endeksi (Ekim) 88,4 88,0 87,7

ABD Dayanikli Mal Siparisleri (Oncii Veri, Eyliil) Ertelendi 0,3% -2,8%
Almanya GfK Tuketici Guveni (Kasim) -24,1 -22,0 -22,5

ABD Conference Board Tiketici Giiveni Endeksi (Ekim) 94,6 93,8 95,6

ABD Fed Faiz Karan (FOMC Toplantisi) 3,75-4,00% 3,75-4,00% 4,00-4,25%

Fed Bagkani Jerome Powell'in Konugmasi

Turkiye Ekonomik Giiven Endeksi (Ekim) 98,0
TCMB Sektérel Enflasyon Beklentileri Anketi (Ekim)

Japonya BOJ Faiz Karar 0,50%
Almanya GSYH Biiytimesi (Oncii Veri, Yillik, 3. Ceyrek) 0,2%
TUFE (Oncii Veri, Yillik Degisim, Ekim) 2,4%
Euro Bolgesi GSYH Biyiimesi (Oncii Veri, Yillik, 3. Geyrek) 1,5%

Tuketici Guven Endeksi (Nihai Veri, Ekim) -14,9
ECB Temel Refinansman Faiz Orani Karari 2,15%
ECB Marjinal Borg Verme Faizi Orani Karari 2,40%

ECB Mevduat imkani Faiz Orani Karar 2,00%

ECB Bagkani Christine Lagarde'in, Para Politikasi Kurulu Toplantisi Konugmasi

GSYH Biiyiimesi (Yilliklandinlmis Ceyreklik, 3. Ceyrek, Oncii Veri) 3,8%
Gekirdek Kisisel Tiiketim Harcamalari (PCE) Fiyat Endeksi (Geyreklik, 3. Ceyrek, Oncii Veri) 2,6%

Yeni issizlik Maagi Bagvurulari (Bin Kisi, 25 Ekim)

Tirkiye Dis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar, Eylil) -4,2

( Gelen Yabanci Ziyaretgi Sayisi (Eyliil, Yillik Degisim, %) 2,1%
Gin & imalat Sektrii Resmi PMI (Ekim) 49,8
: imalat Disi Resmi PMI (Ekim) 50,0
Euro Bolgesi TUFE (Yillik Degisim, Oncii Veri, Ekim) 2,2%
ABD = PCE Deflator (Yillik, Eyliil) 2,7%
Cekirdek PCE Deflator (Yilhk, Eyll) 2,9%
Kisisel Gelirler (Eyltl) 0,4%

Kisisel Harcamalar (Eylil) 0,6%

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.




