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OZET: Wall Street endeksleri diin %1'i asan diislislerle giinii kapatirken, Apple’in beklentileri agan iPhone satis
tahmini ve Amazon‘un bulut bilisimde kaydettigi olumlu sonuglarin etkisiyle ABD vadelileri bu sabah artida
seyrediyor. Avrupa vadelileri ise diisls sergiliyor. Asya tarafinda, Japonya borsasi harig dustsler gdzlenmekte.

Avrupa Merkez bankasi (ECB), ekim ayi toplantisinda faizleri beklentilerle uyumlu olarak sabit tuttu. Buna
gore, temel refinansman faiz orani %,2,15 seviyesinde, marjinal borg verme faizi orani %2,40 seviyesinde ve
mevduat imkani faiz orani %2 seviyesinde korundu. ECB, para politikasi durusunu belirlemek igin veriye dayali
ve toplanti bazli yaklasim izlenecegini yineledi. ECB Baskani Lagarde ise, faiz kararlarinin enflasyon
goériiniimiine gére alinacagini ve tarifelerin etkisini zamanla géreceklerini belirtti.

Euro Bolgesi, yilin iigiincii ceyreginde %0,1 olan ceyreksel biiyiime beklentisine karsilik %0,2
oraninda biiyiime ile daha iyi performans gosterdi ve ECB'nin faizleri sabit tutma ydniindeki durusunu
destekledi, bir 6nceki geyrekte ise %0,1 oraninda biiylime kaydetmisti. Blge ekonomisi yillik bazda ise, ikinci
ceyrekte %1,5 blyiimenin ardindan tglincii geyrekte biylime hizi %1,3 seviyesine kismen yavasladi.

Almanya ekonomisi, 2025'in ligiincii ceyreginde ongoriiler dogrultusunda biiyiime kaydedemedi.
1. ceyrekte geyreksel bazda %0,3 biyliyen ekonomi, 2. geyrekte %0,2 daralmisti, 3. geyrekte yatay bir
goriiniim (%0) gosterdi. Yillik bazda ise, Almanya ekonomisi yilin birinci ve ikinci geyredinde %0,3 oraninda
bliylimenin ardindan, tglincli geyreginde de %0,3 oraninda blyime sergiledi.

Euro Bdlgesi'nde ekim ayi tiiketici giiveni nihai verisi, 6ncli veriyle uyumlu olarak -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 ettirdi.

Almanya’da manset TUFE, aylik bazda eyliil ayinda %0,2 artisin ardindan, ekim ayinda %0,3 artisla
beklentilerin (%0,2) lizerinde gergeklesti ve son Ug ayin en yiiksek seviyesinde kaydedildi. Yillik bazda manget
TUFE ise ekim ayinda %2,4'ten %?2,3 seviyesine hafif geriledi, bununla birlikte ECB'nin hedefinin izerindeki
seyrini Uglincli aya tasidi. Gida ve enerjiyi harig tutan gekirdek enflasyon ise ekim ayinda bir 6nceki aya
benzer sekilde %2,8 seviyesinde gergeklesti.

Cin’de imalat sektorii resmi PMI, ekim ayinda 49'a gerileyerek eyliil ayindaki 49,8 seviyesinin ve piyasa
beklentisi olan 49,6'nin altinda kaldi. Cin‘de imalat disi resmi PMI ise, ekimde 50 esik seviyesinden
beklentilerle uyumlu olarak 50,1 seviyesine hafif yiikselerek imalat disi sektorlerde duragana yakin seyre isaret
etti.

Yurt icinde ise, tiiketici, reel sektdr, hizmet, perakende ve insaat sektorlerindeki giiven
endekslerinin agirlikh bilesiminden olusan ekonomik giiven endeksi, ekim ayinda %0,3 artisla 98,2
seviyesine yikseldi ve bdylece son yedi ayin en yiiksek seviyesinde kaydedildi.

TCMB tarafindan yayimlanan ekim ayi Sektorel Enflasyon Beklentileri Anketi'ne gore, hanehalki ve
piyasa katiimcilarinin enflasyon beklentilerinde yikselis gorilmesine karsin, reel sektdriin enflasyon
beklentilerinde iyilesme goézlendi. Piyasa katihmcilanmin 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentileri
ekimde %22,25'ten %23,26'ya yiikselerek son {i¢ ayin en yiiksek seviyesine ulasti. Reel sektdriin 12 ay
sonrasi enflasyon beklentileri ise ekimde %36,80'den %36,30 seviyesine gerileyerek Subat 2022'den bu
yana en diigiik seviyelerdeki seyrini stirdiriiyor. Beklentiler kanalinda en direngli kesimi temsil eden
hanehalki enflasyon beklentisi ise ekimde %52,99'dan %54,39 seviyesine yiikselmekle birlikte 2021’den bu
yana en diisiik seviyelerde bulunuyor.
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Avrupa tarafinda, ECB’nin faiz karari ve ECB Baskani Lagarde’in konusmasi takip edildi. ECB, ocak,
mart, nisan ve haziran aylar toplantilarinda faizleri 25 baz puan indirmesinin ardindan temmuz ve eylil ay
toplantilarinda faizleri sabit tutmasi sonrasinda ekim ayi toplantisinda da beklentilerle uyumlu olarak sabit
tuttu. Buna gore, temel refinansman faiz orani %,2,15 seviyesinde, marjinal borg verme faizi orani %2,40
seviyesinde ve mevduat imkani faiz orani %2 seviyesinde korundu.

e Karar metninde, ECB'nin orta vadede enflasyonun %2 hedefinde istikrar kazanmasinda kararli oldugu
belirtiimekle birlikte, enflasyonun mevcut durumda hedefe yakin oldugu, ancak gelecek dénem
goriniimiinin belirsiz olduguna isaret edildi.

Euro Bolgesi ekonomisinin kiiresel zorluklara karsin bilyimeye devam ettigi ifade edildi.

ECB'nin, belirli bir faiz oranina iliskin 6nceden taahhitte bulunmadigi ve dnceden belirlenmig bir faiz
patikasina bagl olunmadigi vurgulandi.

Para politikasi durusunu belirlemek igin veriye dayali ve toplanti bazli yaklagim izlenecegi yinelendi.
ECB Bagkani Lagarde ise, toplantinin ardindan yaptigi agiklamada, faiz kararlarinin enflasyon gériiniimiine
gore alinacagini ve tarifelerin etkisini zamanla goreceklerini belirtti.

Ayrica Uretimin yiiksek tarifeler ve guglii euro nedeniyle geriledigini, ekonominin tiiketici harcamalarindan
da faydalanmasi gerektigini,

Imalat tarafinda tarife baskisi olustugunu, ancak ABD ile ticaret anlasmasinin asadi yonlii riskleri
azalttgini,

Enflasyonda %2'lik hedefe dogru ilerlediklerini ve giglii euronun enflasyonu daha da diistirebilecegini,

Kiiresel ticaret politikasi ortaminin halen degisken oldugunu ve volatilitenin yiiksek oldugunu belirtti.
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Euro Bélgesi'nde ve Almanya’da bu yilin iigiincii ceyregine iliskin 6ncii GSYH biiyiime verileri takip edildi.

e« Almanya ekonomisi, 2025'in iigiincii geyreginde ongoriiler dogrultusunda biiyiime kaydetmedi. 1. ceyrekte geyreksel bazda %0,3
biiyliyen ekonomi, 2. geyrekte %0,2 daralmisti, 3. ceyrekte yatay bir goriinim (%0) gosterdi. Zayif dis talep ve ABD'nin yiiksek tarifeleri, imalat
sanayisi lizerinde baski olusturmayi surdiiriiyor. 3. geyrekte makine ve ekipman yatinmlarinda artis gézlenirken, ihracat blylimeyi baskiladi. 2026
yilina iliskin beklentiler, savunma ve altyapi harcamalarindaki kamu kaynakli artisin blyiimeyi destekleyecegdi yontnde. Yillik bazda ise, Aimanya
ekonomisi yilin birinci ve ikinci geyreginde %0,3 oraninda blyiimenin ardindan, tglincii geyredinde de %0,3 oraninda biiylime sergiledi.

Euro Bolgesi, yilin iigiincii ceyreginde %0,1 olan ceyreksel bilyiime beklentisine karsilik %0,2 oraninda biiyiime ile daha lyi
performans gosterdi ve ECB'nin faizleri sabit tutma yonindeki durusunu destekledi, bir 6nceki ceyrekte ise %0,1 oraninda biylime
kaydetmisti. Bilyiime, Fransa ve Ispanya’daki giiglii performansla desteklenirken, Almanya ve italya’da durgunluk devam etti. Bélge ekonomisi
yillik bazda ise, ikinci geyrekte %1,5 bliylimenin ardindan Uglincii geyrekte biylime hizi %1,3 seviyesine kismen yavasladi.

Euro Bolgesi'nde ekim ayi tiiketici giiveni nihai verisi, oncii veriyle uyumlu olarak -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 ettirdi. Avrupa
genelindeki mali politikalar ve ticaret tarifelerinin olasi etkileri konusundaki belirsizlik, tliketici gliveni gérinimiini olumsuz etkileyebilecek riskler
olarak 6ne gikmakta.

ECB'nin para politikasina yon verecek olan verilerden Almanya’da ekim ayina iligkin 6ncii TUFE verileri takip edildi. Almanya’da
manset TUFE, aylik bazda eyliil ayinda %0,2 artisin ardindan, ekim ayinda %0, 3 artigla beklentilerin (%0,2) iizerinde gerceklesti ve son {ic ayin en
yiiksek seviyesinde kaydedildi. Yilllk bazda manset TUFE ise ekim ayinda %2,4'ten %2,3 seviyesine hafif geriledi, bununla birlikte ECB'nin hedefinin
lUzerindeki seyrini Uglncl aya tasidi. Gida ve enerjiyi harig tutan gekirdek enflasyon ise ekim ayinda bir dnceki aya benzer sekilde %2,8
seviyesinde gergeklesti.

Yurt iginde ise, TUiK tarafindan ekim ayi ekonomik giiven endeksi verisi yayimlandi. Tiiketici, reel sektér, hizmet, perakende ve insaat
sektorlerindeki gliven endekslerinin agirlikli bilesiminden olusan ekonomik giliven endeksi, eylil ayinda %0,1 oraninda sinirli artisla 98 seviyesine
ylikselmenin ardindan ekim ayinda %0,3 artigla 98,2 seviyesine yiikseldi ve bdylece son yedi ayin en yiiksek seviyesinde kaydedildi. Diger taraftan
2025 yiinin Mart ayi harig tutuldugunda, gectigimiz 18 ay boyunca 100 iyimserlik esik seviyesinin altinda seyretti.

Ayrica TCMB tarafindan ekim ayi Sektorel Enflasyon Beklentileri Anketi yayimlandi. Ekim ayinda hanehalki ve piyasa katilimcilarinin
enflasyon beklentilerinde yiikselis goriilmesine karsin, reel sektoriin enflasyon beklentilerinde iyilesme gozlendi. Finansal ve reel sekt6r uzmanlarinin,
imalat sanayi firmalarinin ve hanehalkinin tiiketici enflasyonu beklentilerini yansitan ankette, 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentilerindeki
degisimin detaylar incelendiginde;

e Piyasa katihmcilarinin 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentileri ekimde %?22,25ten %23,26'ya yiikselerek son {g ayin en yiiksek
seviyesine ulasti.

Reel sektoriin 12 ay sonrasi enflasyon beklentileri ise ekimde %36,80'den %36,30 seviyesine gerileyerek Subat 2022'den bu yana en
dusiik seviyelerdeki seyrini strdiriyor.

Beklentiler kanalinda en direngli kesimi temsil eden hanehalki enflasyon beklentisi ise ekimde %52,99'dan %54,39 seviyesine
yiikselmekle birlikte 2021’den bu yana en diisiik seviyelerde bulunuyor.

Bdylece gelecek 12 aya iliskin yillik enflasyon beklentisi, piyasa katilimcilar igin bir dnceki aya gore 1 puan ve hanehalki igin 1,4 puan
artis gosterirken, reel sektor icin 0,5 puan dislis kaydetti.

Ekim ayinda piyasa katiimcilari ile hanehalkinin enflasyon beklentileri arasindaki makas araligi ise 30,74 puandan 31,13 puana hafif ylkseldi.

Gelecek 12 aylik donemde enflasyonun daha hizli veya ayni oranda artacagini bekleyen hanehalki orani bir 6nceki aya gore 0,9 puan artarak
%?73,5 seviyesinde gergeklesti, gelecek 12 aylik donemde enflasyonun ayni kalacadini, diisecegini veya daha diistik bir oranla artacagini bekleyen
hanehalki orani da bir 6nceki aya gore 0,9 puan azaligla %26,5 seviyesine geriledi.

Yurt disinda bugiin veri takvimine bakildiginda,

Avrupa tarafinda, ECB'nin para politikasina yon verecek olan verilerden Euro Bolgesi'nde ekim ayina iliskin 6ncii TUFE verileri TSI
13'te takip edilecek. Euro Bolgesi'nde manset TUFE, aylik bazda adustos ayinda %0,1 oraninda artisin ardindan eyliil ayinda da %0,1 artis
kaydetmisti. Bolgede manset TUFE, yillk bazda %2'den %2,2 seviyesine yiikselmisti ve ECB'nin enflasyon hedefinin iizerine gikmisti. Bolgede
cekirdek enflasyon ise %2,4 seviyesi ile nisan ayindan bu yana en yiiksek seviyede kaydedilmisti.
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Yurt iginde ise, TSI 10'da TUIK tarafindan eyliil ay1 dis ticaret dengesi verisi yayimlanacak. Ticaret Bakanhg tarafindan yayimlanan
eyliil ay1 gegici dis ticaret dengesi verisine gore, ihracat yillik %3 oraninda artisla 22,6 milyar USD seviyesinde kaydedilirken, ithalat yillik %8,8
artisla 29,5 milyar USD seviyesine ylikselmisti. Dis ticaret agigi ise 2024 yili ayni dénemine gére %33,4 oraninda artig gostererek 6,9 milyar USD ile
2024 yili ortalamasi ile ayni seviyede kaydedilmisti, bu yilin ilk sekiz ayinin ortalamasi olan 7,5 milyar USD seviyesinin ise hafif altinda gergeklesmisti.
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 yiikselmisti. 12 aylik kiimilatif bazda dig ticaret agigi ise agustostaki 87,6 milyar USD'den eyliil
ayinda 89,3 milyar USD'ye yiikselis kaydetmisti.

Ayrica TSI 11’de Kiiltiir ve Turizm Bakanhg: tarafindan gelen yabanci ziyaretci sayisi istatistikleri yayimlanacak. Gelen yabanci
ziyaretgi sayisi aylik bazda agustosta %2,1 oraninda azaligla 7,1 milyon kisi seviyesinden 7 milyon kisi seviyesine hafif gerilemisti. Bununla birlikte
gelen yabanci ziyaretgi sayisinda yilhk bazda %2,1 oraninda yikselis gézlenmisti, ayni zamanda 2023 ve 2024 yilinin agustos ay! verilerine gore
daha yliksek gergeklesmisti. 12 ayhk kiimiilatif bazda gelen yabanci ziyaretgi sayisi temmuz ayindaki 52,2 milyon kisi seviyesinden, agustos
ayinda %0,3 oraninda kismi artigla 52,3 milyon kisi seviyesine ylikselmisti. 12 aylik kiimilatif bazda gelen yabanci ziyaretgi sayisi rekor seviyeye ise
ocak ayinda 52,8 milyon kisi ile ulasmisti.
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke Bayrak| Saat (TSi) Veri Gergeklesme Beklenti Onceki

10:00 is Gicil Istatistikleri, Arindinlmis issizlik Orani (Eyll) 8,6% 8,6%
10:00 Reel Sektdr Giiven Endeksi (Mevsimsel Etkilerden Arindinimis, Eylil) 102,0 100,8
10:00 Kapasite Kullanim Orani (Mevsim Etkilerinden Arindirilmis, Eylul) 74,0% 73,8%

Tirkiye

10:00 Sektorel Giiven Endeksleri (Hizmet, Perakende Ticaret ve ingaat Sektérleri) (Eyliil)
11:00 IFO is Diinyasi Endeksi (Ekim) 88,4 88,0 87,7

Almanya
ABD
Almanya
ABD
ABD

15:30 Dayanikli Mal Siparisleri (Oncii Veri, Eylil) Ertelendi 0,3% -2,8%
09:00 GfK Tiketici Glveni (Kasim) 24,1 -22,0 22,5
17:00 Conference Board Tiiketici Guiveni Endeksi (Ekim) 94,6 93,8 95,6
21:00 Fed Faiz Karar (FOMC Toplantisi) 3,75-4,00% 3,75-4,00% 4,00-4,25%

21:30 Fed Baskani Jerome Powell'in Konusmasi

10:00 Ekonomik Glven Endeksi (Ekim) 98,2 98,0
10:00 TCMB Sektorel Enflasyon Beklentileri Anketi (Ekim)

Turkiye

° Lyl bl °°°°H

Japonya 06:00 BOJ Faiz Karar 0,50% 0,50% 0,50%

12:00 GSYH Biiytimesi (Oncti Veri, Yillik, 3. Ceyrek) 0,3% 0,2% 0,3%

k

Almanya

16:00 TUFE (Oncii Veri, Yillik Degisim, Ekim) 2,3% 2,2% 2,4%

Euro Bolgesi j;j 13:00 GSYH Biiyiimesi (Oncii Veri, Yillik, 3. Ceyrek) 1,3% 1,2% 1,5%

13:00 Tuketici Gliven Endeksi (Nihai Veri, Ekim) -14,2 -14,2 -14,9
16:15 ECB Temel Refinansman Faiz Orani Karari 2,15% 2,15% 2,15%
16:15 ECB Marjinal Borg Verme Faizi Orani Karari 2,40% 2,40% 2,40%
16:15 ECB Mevduat imkani Faiz Orani Karar 2,00% 2,00% 2,00%
16:45 ECB Bagkani Christine Lagarde'in, Para Politikasi Kurulu Toplantisi Konusmasi

15:30 GSYH Biyiimesi (Yilliklandirnlmis GCeyreklik, 3. Ceyrek, Oncii Veri) Ertelendi 3,0% 3,8%

15:30 Gekirdek Kisisel Tiiketim Harcamalan (PCE) Fiyat Endeksi (Ceyreklik, 3. Ceyrek, Oncii Veri) Ertelendi 2,6%

15:30 Yeni issizlik Maagi Basvurulari (Bin Kisi, 25 Ekim) Ertelendi

Turkiye K 10:00 Dis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar, Eylil) -4,2
11:00 Gelen Yabanci Ziyaretgi Sayisi (Eylil, Yillik Degisim,%) 2,1%

Cin : 04:00 imalat Sektorii Resmi PMI (Ekim) 49,8

i 04:00 imalat Digi Resmi PMI (Ekim) 50,0

Euro Bdlgesi o 13:00 TUFE (Yillik Degisim, Oncii Veri, Ekim) 2,2%

ABD : 15:30 PCE Deflatér (Yillik, Eyliil) 2,7%
15:30 Cekirdek PCE Deflator (Yillik, Eyltl) 2,9%
15:30 Kisisel Gelirler (Eylul) 0,4%
15:30 Kisisel Harcamalar (Eylul) 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.




