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OZET: ABD Baskani Trump'in, Gin yonetimi ile tarifeler konusunda miizakerelerin siirdiigiine 18.04.2025 25.04.2025 Degisim
yonelik agiklamalarinin  Cin ydnetimi tarafindan yalanlanmasina karsin piyasalarda iyimser BIST 100 Endeksi 9.317 9.433 1,24%
beklentiler e_tkisini kor.u.du.. .Bu I.<apsamda, tarif%.mtlza!ken.alerine y'cil'.\eli!( iyimtsetrlikler ve ABD .i'Ie Gin TR 5 Yillik CDS Primi 331 341 10bps
sasndak, Sart geriin sdetlnmeyecedive el bttt cuma sind vl || ERNACRUIECR oo v (L
f ri ji hi rini alagu ylkseligler! 1. vadelileri bu . I . o
ekside seyrediyor, Avrupa vadelileri karigik seyrediyor. Asya tarafinda Cin ve Giliney Kore borsalari 1 Y'"'kG°Sterg? Ta'_“'." A 33’8204’ 34’73;4’ 91bps
haric yiikselisler gdzlenmekte. ABD'de bu hafta Microsoft, Apple, Meta Platforms ve Amazon gibi || etk ETLEI] 3,80% 3,75% -5 bps
teknoloji devlerinin bilango sonuglari agiklanacak. ABD 10 Yillik Tahvil Faizi 4,32% 4,24% -9 bps

Cin’in Washington Bilyiikelgiligi, Cin ile ABD arasinda tarifeler konusunda herhangi bir
istisare veya miizakerenin gergeklestirilmedigini ve bir uzlasmanin s6z konusu
olmadigini bildirdi. Trump, gegen haftaki konusmasinda, tarifeler konusunda Cin Devlet Baskani

18.04.2025 25.04.2025 Degisim
USD/TL 38,0095 38,4287 1,10%

Jinping ile gériistigiini belirterek detaylarin uygun zamanda aciklanacagini ifade etmisti. Trump, || (A 43,5089 43,7118 LULT)
cuma giinii gergeklestirdigi son konusmasinda ise, Cin ile miizakereler igin ilk temasin Cin EUR/USD 1,1393 1,1365 -0,25%
tarafindan gelmesi gerektigini belirterek, once Cin Devlet Baskani Jinping aramazsa onu Dolar Endeksi (DXY) 99,2 99,5 0,24%
aramayacagini sdyledi. Ayrica Trump, Cin'den 6nemli bir sey almadiklan sirece bu Glkeye yonelik || PNETNOLO YA D) 3.327 3.320 -0,21%
glimrik tarifelerini diisiirmeyeceklerini belirtti. Brent Petrol (USD / Varil) 67,96 66,87 -1,60%

ABD tarafinda, nisan ayina iliskin Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi verisi,
hafif yukari yonli revizeye karsin, Trump yonetiminin ticaret politikasina iliskin devam eden Diinya Borsalari 18.04.2025 25.04.2025 Degisim
belirsizlikler ve enflasyon riskleri nedeniyle Temmuz 2022'den bu yana en diisik seviyede NASDAQ Endeksi 6,73%
kaydedildi. Rusya Merkez Bankasi, nisan ay! toplantisinda politika faizini beklentilerle uyumlu Dow Jones Endeksi 2,48%
olarak %21 seviyesinde sabit tuttu. Yurt iginde, TCMB tarafindan yayimlanan nisan ayi Sektorel S&P 500 450%
Enflasyon Beklentileri Anketi'ne gore, finansal ve reel sektdér uzmanlarinin, imalat sanayi - 2,817
firmalarinin ve hanehalkinin 12 ay sonrasi yilllk enflasyon beklentilerinde yiikselis yasandigi fickel o

Shanghai 0,56%

gozlendi.
Hang Seng Endeksi 2,74%

Yurt disinda bu hafta, ABD tarafinda, yarin nisan ayr Conference Board tiiketici gliveni
endeksi ve mart ayi JOLTS agilan is sayisi, garsamba gini nisan ayi ADP 6zel sektor istihdam, bu
yilin ilk geyregine iliskin GSYH biiylime ve kisisel tiiketim harcamalari (PCE) fiyat endekslerinin 6ncli
verileri, mart ayl PCE deflator ile kisisel gelirler ve harcamalar verileri, persembe giini haftalik yeni
igsizlik maasi basvurulari, nisan ayr S&P Global imalat sekt6rii nihai PMI ve ISM imalat sanayi Gosterge Hazine Tahvili Faizleri (%)
endeksi ve cuma ginii nisan ayl tarim digi istihdam, igsizlik orani ve ortalama saatlik kazanglar
verileri ile mart ayr dayanikl mal siparigleri nihai verisi ve fabrika siparisleri verisi izlenecek.
Avrupa tarafinda, yarin Almanya’da mayis ayina iliskin GfK tiiketici giiveni verisi, Euro
Bolgesi'nde nisan ay! tiiketici giiven endeksi nihai verisi ile Aimanya’da ve Euro Bélgesi'nde bu yilin
ilk geyregine iliskin GSYH biylime 6ncli verileri takip edilecek. Ayrica ECB'nin para politikasina yon
verecek olan verilerden, yarin Alimanya’da ve cuma giinii Euro Bolgesi'nde nisan ayina iliskin 6ncii
TUFE verileri izlenecek. Avrupa genelinde nisan ayi HCOB imalat sektdrii nihai PMI verileri
carsamba ve persembe glinleri takip edilecek. Asya tarafinda, garsamba glini Cin’de nisan ay —2Yil ——5Yil ——10Yil
imalat sektori ve imalat digi resmi PMI verileri ile kiigiik ve orta dlgekli firmalarin faaliyetlerinin
seyrine iliskin sinyal verecek olan Caixin imalat sekt6rii PMI verisi takip edilecek. Persembe giini
ise Japonya Merkez Bankasi'nin (BOJ) toplantisi izlenecek. BOJ'un bu haftaki toplantisinda politika
faiz oranini %0,50 seviyesinde sabit tutmasi bekleniyor.

Yurt icinde ise, yarin mart ayl is glici istatistikleri ve nisan ayl ekonomik giiven endeksi,
carsamba gunl mart ayi dis ticaret dengesi, hizmet Uretici fiyat endeksi ve gelen yabana ziyaretgi

sayls istatistikleri ve cuma giinii ise nisan ayi S&P Global/ISO imalat sektdrii PMI verisi takip
edilecek. Tirkiye 5 Yilhik CDS Primi

ABD tarafinda, nisan ayina iliskin Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi verisi,
50,8'den 52,2'ye hafif yukan yonli revize edildi. S6z konusu yukari yonlii revizeye kasin, tiiketicilerin,
biiyiik 6lglide Trump ydnetiminin ticaret politikasina iliskin devam eden belirsizlik ve dnlimiizdeki
doénemde enflasyonun yeniden canlanma olasiligi nedeniyle Temmuz 2022'den bu yana en diisiik
seviyede kaydedildi. Anketin detaylarina bakildiginda, tiiketicilerin kisa vadeli enflasyon
beklentileri %6,7'den %6,5 seviyesine hafif asadi yonll revize edilmekle birlikte Kasim 1981'den bu
yana en yiiksek seviyelerdeki seyrini sirdirirken, tiiketicilerin uzun vadeli enflasyon
beklentileri ise %4,4 seviyesinde korundu ve Haziran 1991'den bu yana en yiiksek seviyede
kaydedildi.

Ayrica Rusya Merkez Bankasi, nisan ayi toplantisinda politika faizini beklentilerle uyumlu olarak
%21 seviyesinde sabit tuttu. Son olarak ekim ayinda 200 baz puan artinmla politika faizini %21'e
ceken Banka o dénemden bu yana degisiklie gitmeyi tercih etmiyor. Bu son kararinda degisiklige
gitmemesinde esasinda hem ABD'nin glimriik tarifelerinin kiiresel capta olusturdugu belirsizlik hem
de enflasyonun %10,3 ile %4 olan enflasyon hedefinin lzerinde bulunmasi etkili olmus goéziikiyor.
Bununla birlikte yil basindan bu yana baktigimizda Ruble gelismekte olan tilke para birimleri igerisinde
dolar karsisinda en gok deger kazanan para birimi olmus durumda. Bu dogrultuda, giigli Ruble’nin
enflasyon Uzerindeki asadi yonlii baskisiyla birlikte, yaz aylarinda kademeli bir faiz indirimi ihtimalinin
guic kazandigi degerlendiriliyor.



mailto:gatay@ziraatbank.com.tr
mailto:gatay@ziraatbank.com.tr
mailto:uyolcu@ziraatbank.com.tr
mailto:gatay@ziraatbank.com.tr

Y . . . .
¥4 Ziraat Bankasi Ginliik Biilten
Bir bankadan daha fazlasi 28.04.2025

DEGERLENDIRME

Yurt icinde, TCMB tarafindan nisan ayi Sektorel Enflasyon Beklentileri Anketi yayimlandi. Buna gore, finansal ve reel sektor
uzmanlarinin, imalat sanayi firmalarinin ve hanehalkinin tiiketici enflasyonu beklentilerini yansitan ankette, 12 ay sonrasi yillik enflasyon
beklentilerinde yiikselis yagsandigi g6zlendi.

Piyasa katihmcilarinin 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentilerinde Kasim 2023'ten bu yana diisis trendi mevcuttu, ancak nisan ayi
verisine gore 17 ayin ardindan ilk kez beklentilerde yiikselis kaydedildi ve boylece %24,55'ten %25,56 seviyesine yiikseldi.

Benzer sekilde reel sektoriin 12 ay sonrasi enflasyon beklentilerinde son dokuz aydir yasanan diisiis trendi nisan ayinda duraksadi ve
uzun siireden sonra ilk kez yiikselis gergekleserek %41,10'dan %41,70 seviyesine ulasti.

Beklentiler kanalinda en direngli kesimi temsil eden hanehalki enflasyon beklentisi ise diger kesimlere kiyasla nispeten daha
az artis gosterdi ve %59,25'ten %59,30 seviyesine hafif yiikseldi. Her ne kadar hanehalkinin 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentisi
ok hafif artis kaydetse de 2022 yilindan bu yana en diisiik seviyelerde seyrediyor.

Gelecek 12 aya iliskin yillik enflasyon beklentisi, piyasa katilimcilar igin bir dnceki aya gére 1 puan, reel sektor icin 0,6 puan,
hanehalki igin ise 0,05 puan yikselis kaydetmis oldu ve bu kapsamda piyasa katilimcilarinin enflasyon beklentileri noktasinda negatif ayristigi
gozlendi.

Nisan ayinda piyasa katilimcilari ile hanehalkinin enflasyon beklentileri arasindaki makas araligi 34,70 puandan 33,74 puana geriledi.

Gelecek 12 aylik donemde enflasyonun daha hizli veya ayni oranda artacagini bekleyen hanehalki orani bir énceki aya gore 4,1 puan artarak
%72,8 seviyesinde gergeklesti, gelecek 12 aylik dénemde enflasyonun ayni kalacagini, diisecegini veya daha distik bir oranla artacagini
bekleyen hanehalki orani da bir 6nceki aya gore 4,1 puan azaligla %27,2 seviyesine geriledi.

TCMB tarafindan haftalik, DTH, rezerv ve sermaye hareketleri istatistikleri yayimlandi.

*  Yurt ici yerlesiklerin DTH"1 arindirlimamis verilere gore, 18 Nisan haftasinda 4,33 milyar USD'lik artis (gergek kisilerde 1,92 milyar USD
artis ve tlizel kisilerde 2,41 milyar USD artis) sergiledi. Bdylece yurt igi yerlesiklerin toplam DTH'I 195,6 milyar USD seviyesinde (gergek
kisiler 119,9 milyar USD ve tizel kisiler 75,7 milyar USD) kaydedildi.

Yurt ici yerlesiklerin DTH"1 arindinlmis verilere gore ise, 18 Nisan haftasinda 2,44 milyar USD’lik artis (gergek kisilerde 0,29 milyar
USD artig ve tiizel kisilerde 2,15 milyar USD artis) sergiledi.

Ayrica BDDK tarafindan yayinlanan verilere goére, kur korumali mevduat (KKM) hesaplarindaki toplam tutar 11 Nisan haftasindaki 728
milyar TL'den yaklagik 21 milyar TL'lik azalisla 18 Nisan itibariyla 707 milyar TL'ye geriledi ve bdylece KKM'de son seksen yedi haftada
toplam 2,7 trilyon TL'lik azalis gergeklesti.

KKM dahil dolarizasyon orami 18 Nisan haftasinda bir dnceki haftaya gore 0,3 puanlik artisla %42,2'den %42,5 seviyesine yikseldi. (YP
mevduatin payr %38,7'den %39,2 seviyesine yiikselirken, Kur Korumal Mevduatin (KKM) payi ise %3,4'ten %3,3 seviyesine diisls kaydetti).
Ayrica standart TL mevduatin toplam mevduatlardaki pay1 %57,8'den %57,5 seviyesine geriledi.

Sermaye hareketlerine bakildiginda, yabanci yatirnmcilar, hisse senedi tarafinda ardi ardina 4 haftadir gergeklestirdikleri
satisin ardindan 18 Nisan haftasinda alima gegti. Onceki 4 haftadaki toplam 1,8 milyar USD satis ardindan 18 Nisan haftasindaki
alis 269 milyon USD seviyesinde gergeklesti. Yabancilar yil basindan bu yana toplamda 550 milyon USD'lik satis gergeklestirdiler.
Yabancilarin hisse senedi piyasasindaki payi ise, 18 Nisan haftasinda %35,7 seviyesinden %35,5 seviyesine geriledi.

Yabancilar, repo harig DiBS tarafinda ise, dnceki {ic haftaya gore hiz kesse de satis yonlii hareketlerini siirdiirdii. 11 Nisan haftasinda 2,8
milyar USD’lik satis sonrasi 18 Nisan haftasinda 970 milyon USD'lik satis gergeklestirdiler. Son 5 haftadaki satis 8,6 milyar USD
seviyesine ulasti. 2025 yili bagindan bu yana toplamda 5 milyar USD satis gergeklesti.

Yabancilarin DiBS’teki (repo harig) payi, bir 6nceki haftaya gére 0,71 puanlik azalisla %5,14 seviyesine geriledi, bu seviyeler Mayis
2024'den bu yana en dislik seviyelere isaret etmektedir.

TCMB'nin toplam rezervleri, 18 Nisan haftasinda 0,9 milyar USD'lik azalisla 147,5 milyar USD'den 146,6 milyar USD seviyesine geriledi.
Net rezervi, 18 Nisan haftasinda 0,2 milyar USD’lik azalisla 38,9 milyar USD’den 38,6 milyar USD seviyesine geriledi.

Swap haric net rezerv, ilgili haftada yaklasik 0,4 milyar USD azalisla 20,8 milyar USD’den 20,4 milyar USD seviyesine geriledi, bununla
birlikte pozitif bdlgedeki seyrini kirk yedinci haftaya tagid.

Toplam swap hacmi ise ilgili haftada 18,1 milyar USD'den 18,2 milyar USD'ye hafif yiikseldi.




Y . . . .
¥4 Ziraat Bankasi Ginliik Biilten
Bir bankadan daha fazlasi 28.04.2025

DEGERLENDIRME

Diger yandan uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu S&P'nin Tiirkiye'nin kredi notunu ve goriiniimiinii beklentilerle uyumlu
olarak degistirmedi. S&P'nin dederlendirmesinde Tirkiye'nin kredi notunu "BB-" seviyesinde, kredi notu gorlinimiini ise "duragan" olarak
korudu.

Yurt disinda bu hafta veri takvimine bakildiginda,

« ABD tarafinda, yarin, tiiketici giiveni gostergelerinden nisan ayina iliskin Conference Board tiiketici giiveni endeksi verisi takip
edilecek. Mart ayina iliskin Conference Board tiiketici gliveni endeksi verisi, tiiketicilerin, Trump yonetiminin politikalarinin yani sira, enflasyon
ile is glicli piyasasina iligkin endiseleriyle 100,1'den 92,9'a gerileyerek beklentilerin lizerinde diisiis kaydetmisti ve Ust Uste 4 aydir gerileyerek
Ocak 2021'den bu yana en dusik seviyede gergeklesmisti. Ayrica tiiketicilerin gelecek 12 aya iligkin ortalama enflasyon beklentileri martta
gumrik tarifelerinin beklenen etkisiyle ylkselmisti. Ayrica konut piyasasi verilerinden, yarin subat ay1 S&P/Case-Shiller Konut 20
Kent Fiyat Endeksi, carsamba giinii satis s6zlesmesi yapilmis fakat tapu devri heniiz gerceklesmemis konut sayisini gosteren
mart ayi bekleyen konut satislari ve persembe giinii mart ayi ingaat harcamalarn verileri izlenecek. Ote yandan, Fed'in para
politikasina yon vermesi agisindan istihdam piyasasi verileri yakindan takip edilecek. Bu kapsamda, istihdam piyasasi verilerinden, yarin
mart ayi1 JOLTS acilan is sayisi verisi, carsamba ginii nisan ay1 ADP 6zel sektor istihdam verisi, persembe gini yiksek frekansli
istihdam piyasasi verilerinden haftalik yeni igsizlik maasi basvurular verisi ve cuma giinii nisan ayr tarim disi istihdam, issizlik
orani ve ortalama saatlik kazanglar verileri izlenecek. Subat ay1 JOLTS agcilan is sayisi verisi, 7,76 milyondan 7,57 milyon seviyesine
gerileyerek beklentilerin {izerinde diistis kaydetmisti. Boylece séz konusu veri, firmalarin is giicli talebinin kismi yavagladidina isaret etmisti.
Gegen yil agllan i sayisi ise aylik ortalama 7,78 milyon seviyesinde gergeklesmisti, bu kapsamda bu yilin ilk iki ayinda gegen yilki ortalamanin
hafif altinda seyrettigi goriilmekteydi. ADP 6zel sektor istihdam verisi, mart ayinda aylik bazda 155 bin kisi yeni istihdam saglandigini
gostererek beklentilerin tizerinde gergeklesmisti. Son on yilin mart aylari ADP 6zel sektor istihdam ortalamasinin 118 bin kisi oldugu dikkate
alindiginda, bu yilin mart ayi verisinin, ortalamanin (izerinde gorece glgli seyrettigi gorilmekteydi. Mart ayi verisi, beklentilerden guglii gelse
de, 6niimiizdeki aylarda Trump’in giimriik tarifelerine yonelik politika belirsizlidi ile tiiketici harcamalari ve yatirmlarda beklenen yavaslamanin
ise alim hizinin diismesine neden olabilecedi degerlendiriliyor. Son aciklanan haftalik yeni igsizlik maasi basvurulari, beklentilerle
uyumlu bir bigimde artarak 216 bin kisi seviyesinden 222 bin kisi seviyesine yiikselmisti. S6z konusu haftalik yeni igsizlik maagi basvurulari, iki
aydan uzun bir siirenin en dislik seviyesinden hafif yiikselis gosterse de tarihi diisiik seviyelerde seyrederek is glicli piyasasindaki sikiligin
strdidlne isaret etmisti. Ancak ABD'de Hiikiimet Verimlilii Bakanhdi (DOGE) tarafindan yapilan birgok isten gikarmanin kidem tazminati
paketleriyle yapildigina dair raporlarin, galisanlarin isten gikarildiktan sonra issizlik maasi olarak hak talep etmelerini engelledigi belirtilse de
buna karsin bazi ekonomistler tarafindan isten gikarmalarin artacagi 6ngoriilmekte. Tarim disi istihdam artisi subat ayindaki 117 bin kisi
seviyesinden, mart ayinda hafif yavaslama beklentilerine karsin 228 bin kisi seviyesine yiikselmisti. Gegen yilin genelinde aylik ortalama 168
bin kisilik ve son 10 yilda ise 154 bin kisilik istihdam artisi gdzlenmisti. Bu kapsamda, mart ay istihdam verisi, istihdam artisinda hizlanmaya
isaret etse de, bu yilin ilk g ayindaki ortalama istihdam artiginin (152 bin kisi) gegen yilin ortalamasi ve uzun vadeli ortalama istihdam
artiginin altinda kaldigi gézlenmekteydi. Bu kapsamda, mart ayi tarim disi istihdam verisi, tahminleri agsa da, Trump'in agikladigi karsilikli
giimriik tarifelerinin kisa ve orta vadede ekonomik biiylimeye zarar verebilecedi ve issizligi artirabilecedi degerlendiriliyor. Igsizlik orani,
martta yatay seyretme beklentilerine karsin %4,1’den %4,2 seviyesine hafif yiikselerek son dort ayin en yiiksek seviyesinde kaydedilmisti.
Enflasyonun seyri acisindan bakilan ortalama saatlik kazanclar, yani iicretlerdeki artis hizi ise mart ayinda aylik bazda %0,2'den
%0,3’e yikselirken, yilik bazda artis hizi ise %4'ten %3,8'e hafif yavaglamisti ve bdylece Temmuz 2024'ten bu yana en disik seviyede
kaydedilmisti. Ote yandan, carsamba giinii bu yihn ilk ceyregine iliskin yiliklandirnlmis ceyreklik bazda GSYH biiyiime 6ncii verisi
takip edilecek. ABD ekonomisi yilliklandiriimis geyreklik bazda gegen yilin tiglincii geyreginde %3,1 bliyime kaydetmesinin ardindan dérdiinct
ceyrekte %2,4 bilyiime kaydetmisti, bunun yaninda son (ic ceyredin en yavas biyiimesine isaret etmisti. Ote yandan, &zellikle ilke
ekonomisinin biiylik kismini olusturan titketim harcamalan Uglincli geyrekte %3,7 biylmenin ardindan dérdiincli geyrekte blyiime hizi
%4'e yiikselmisti, bunun yaninda son yedi geyregin en glglii biylimesine isaret etmeyi stirdirmistii. Boylece ABD ekonomisi 2023 yili
genelinde %2,9 biiyimenin ardindan 2024'te %2,8 buyime kaydetmisti. GUimrik tarifelerinin gdlgesinde bllylimenin bu sene yavaglamasi
bekleniyor, Bloomberg'te bu seneye iliskin bliyime beklentisi ortalama %1,7 seviyesinde bulunuyor. Nitekim gegen hafta IMF de, ABD
ekonomisine iliskin biiylime beklentisini, 6zellikle artan politika belirsizligi, ticaret gerilimleri ve zayiflayan talep ivmesinin etkisiyle 2025 yili igin
%?2,7'den %1,8'e belirgin sekilde asagi yonll revize etmisti. Carsamba giinii, ayrica Fed’in 6nemli bir enflasyon gostergesi olarak takip
ettigi yilhklandinlmis ceyreklik bazda kisisel tiiketim harcamalan (PCE) fiyat endekslerinin bu yilin ilk geyregine iliskin oncii
verileri agiklanacak. Yilliklandinimig geyreklik bazda manset PCE fiyat endeksi, gegen yilin {glincii ceyreginde %1,5 artigin ardindan
dordincli geyrekte artis hizi %2,4'e yikselirken, cekirdek PCE fiyat endeksi ise gegen yilin {iglincli geyredindeki %2,2 artisin ardindan
dordiincli geyrekte artis hizi %2,6'ya yikselmisti. S6z konusu veriler, gegen yilin son geyreginde bir dnceki geyrege goére enflasyonist
baskilarin arttigina isaret etmisti. Carsamba giindi, ayrica Fed'in 6zellikle aylik bazdaki fiyat gelismelerinin seyri kapsaminda takip
ettigi PCE deflator mart ayi verileri ile kisisel gelirler ve harcamalar verileri takip edilecek. Persembe giini, ekonomik faaliyetin
son goriiniimiine iligskin sinyal verecek olan nisan ay1 S&P Global imalat sektorii nihai PMI ve ISM imalat sanayi endeksi takip
edilecek. Nisan ayinda imalat sekt6rii 6ncii PMI verisi, 50,2'den 50,7’ye yiikselerek imalat sektoriinde blyimenin hafif hizlandigina isaret
etmisti. Detaylara bakildiginda, nisanda firmalarin lretim faaliyetlerinde Ust Uste dordlnci ay genisleme olurken, yeni siparislerde, ig talebin
etkisiyle hafif bir artis kaydedilmisti, ancak giimriik tarifeleri ig satislar artinrken daha zayif dis talep nedeniyle ihracat siparislerinde dnemli
dusts yasanmisti. Cuma giinii, Uiretimin seyrine iliskin olarak mart ay1 dayaniklhi mal siparisleri nihai verisi ve fabrika siparisleri
verisi yayimlanacak.
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Avrupa tarafinda, yarin Almanya’da gelecek aya yonelik degerlendirmeleri yansitan mayis ayina iliskin GfK tiiketici giiveni
verisi ve Euro Bdlgesi'nde nisan ayi tiiketici giiven endeksi nihai verisi izlenecek. AlImanya’da nisan ayina iliskin GfK tiiketici
gilveni verisi, -24,6'dan -24,5 seviyesine hafif toparlanmakla birlikte negatif bolgedeki zayif seyrini sirdirmusti. Almanya‘da federal
segimlerin ardindan yeni hikkiimetin kurulmasina yonelik beklentiler tiiketiciler arasindaki kéttimserligi kismen azaltirken, tasarruf egiliminin
yeniden yiikselise gegmesi tiiketici glivenindeki toparlanmayi sinirlandirmisti. Euro Bolgesi’'nde nisan ayina iliskin tiiketici giiveni 6ncii
verisi, ticari gerilimlerin artirdigi belirsizlikle -14,5 seviyesinden -16,7 seviyesine gerileyerek beklentilerin (izerinde disls sergilemisti ve
boylece Kasim 2023'ten bu yana en diisiik seviyede kaydedilmisti, bununla birlikte negatif bolgedeki ve uzun vadeli ortalamasinin altindaki
zayif seyrini devam ettirmisti. Yarin, Alimanya’da ve Euro Bdlgesi’'nde bu yilin ilk ceyregine iliskin GSYH biiyiime oncii verileri takip
edilecek. Ayrica ECB'nin para politikasina yon verecek olan verilerden, yarin Almanya’da ve cuma giinii Euro Bolgesi'nde nisan
ayina iliskin 6ncii TUFE verileri takip edilecek. Almanya’da manset TUFE'nin, aylik bazda nisan ayinda bir dnceki aya benzer sekilde
%0,3 artis kaydetmesi ve yilllk bazda %2,2'den %2’ye hafif gerilemesi bekleniyor. Euro Bodlgesi‘'nde manset TUFE’nin, aylik bazda
nisanda %0,6'dan %0,4'e yavaslamasi ve yillk bazda %?2,2'den %?2'ye hafif gerilemesi bekleniyor. Avrupa genelinde son ekonomik
goriiniime iliskin bilgi verecek olan nisan ay1 HCOB imalat sektorii nihai PMI verileri garsamba ve persembe giinleri takip edilecek.
Oncii verilere gére nisan ayinda bélge genelinde imalat PMI'lar, zayif seyreden talebin etkisiyle daralma bélgesindeki seyrini siirdiirmiisti.

Asya tarafinda, garsamba giinii Cin’de ekonominin seyrine iliskin sinyal verecek olan nisan ayi imalat sektorii ve imalat disi
resmi PMI verileri takip edilecek. Martta Cin’de resmi imalat PMI endeksi, firmalarin Uretim ve yeni siparislerindeki artislarin etkisiyle
50,2'den 50,5'e yiikselerek imalat sektriinde blytimenin hafif hizlandigina ve son bir yilin en giiglii biiyiimesine isaret etmisti. Boylece imalat
sektoriinde son iki ayda biylimenin devam ettigi gézlenmisti. Martta hizmet ve insaat sektorlerini kapsayan resmi imalati disi PMI endeksi
ise yeni siparislerdeki artisin etkisiyle 50,4ten 50,8'e yikselerek imalat digi sektorlerde bliylimenin hizlandidina isaret etmisti ve bdylece
martta son Ug ayin en giliglii biiyiimesi kaydedilmisti. Ayrica carsamba giini, Cin'de kiigiik ve orta dlgekli firmalarin faaliyetlerinin
seyrine iliskin sinyal verecek olan nisan ayi Caixin imalat sektoérii PMI verisi izlenecek. Mart ay1 Caixin imalat sektdri PMI verisi,
50,8den 51,2'ye yikselerek imalat sektériinde bilyimenin hafif hizlandigina isaret etmisti ve son dort ayin en yiiksek seviyesinde
kaydedilmisti. S6z konusu veriler, Cin yonetiminin kapsamli tesvik adimlarinin imalat ve hizmet sektérlerinde kismi toparlanmayi destekledigine
isaret etmisti. Ote yandan, persembe giinii Japonya Merkez Bankasi'nin (BOJ) toplantisi takip edilecek. BOJ, ocak ay! toplantisinda
politika faizini beklentilerle uyumlu olarak 25 baz puan artirarak %0,50ye yiikseltmesinin ardindan mart ayi toplantisinda beklentilerle uyumlu
olarak %0,5 seviyesinde sabit tutmustu. Ayrica BOJ, Japonya ekonomisinin ilimli bir sekilde toparlandidini, ancak bazi alanlarda zayifliklar
go6zlemlendidini belirterek, ticaret politikalari ve yurt igi sirketlerin Ucret ve fiyat belirleme davranislari da dahil olmak tizere, tilkede ekonomik
faaliyet ve fiyatlar Uzerinde ylksek belirsizlikler bulundugunu vurgulamisti. BOJ Bagkani Ueda ise, gegen haftaki son agiklamasinda,
enflasyonun 6ngorildiugi gibi %2'lik hedefe yaklasmasi halinde faiz oranlarini artirmaya devam edeceklerini belirtmisti. Ancak Ueda, ABD'nin
glimriik vergilerini artirmasinin potansiyel ekonomik yansimalari da dahil olmak Uzere gesitli bilgilerin, daha fazla faiz artirimi igin bir 6n kogul
olan fiyat hedefine kalici olarak ulasma olasiidini nasil etkileyebilecegini degerlendireceklerini sdylemisti. BOJ'un bu haftaki toplantisinda
politika faiz oranini %0,50 seviyesinde sabit tutmasi bekleniyor.

Yurt iginde ise, yarin mart ayi is giici istatistikleri ve nisan ayi ekonomik giiven endeksi, garsamba giinii mart ay: dig ticaret dengesi, hizmet
Uretici fiyat endeksi ve gelen yabanci ziyaretgi sayisi istatistikleri ve cuma ginl ise nisan ayl S&P Global/ISO imalat sektorii PMI verisi takip
edilecek.

e Arnndirnlmamis verilere gore, issizlik orani ocaktaki %9 seviyesinden subatta 0,3 puanlik azalisla %8,7'ye gerileyerek son alti ayin en
yiiksek seviyesinden hafif diistis kaydetmisti, bunun yaninda tek haneli seviyelerdeki seyrini araliksiz yirmi ikinci aya tasimisti. Detaylara
bakildiginda, subatta aylik bazda istihdam edilenlerin sayisi 232 bin kisi azalirken, igsizlerin sayisi ise 139 bin kisilik daha sinirli distlis
kaydetmisti. Toplam istihdam edilenlerin sayisi subatta 32 milyon kisi seviyesinden 31,8 milyon kisi seviyesine kismi gerilemisti, rekor seviyeye
ise mayis ayinda 33,23 milyon kisi seviyesiyle ulasmisti. Arindirilmis verilere gore igsizlik orani ise, subatta bir dnceki aya gore 0,2 puan
azalarak %8,2 seviyesi ile 2012 yili Temmuz ayindan bu yana en dislik seviyede gergeklesmisti.

Tiketici, reel sektor, hizmet, perakende ve ingaat sektorlerindeki giiven endekslerinin adirlikli bilesiminden olusan ekonomik giiven
endeksi, mart ayinda aylik bazda %1,6 artisla 99,2'den 100,8’e yiikselmisti. Boylece endeks, Nisan 2024'ten bu yana ilk kez 100 iyimserlik
esik seviyesinin {izerine gikmisti.

Ticaret Bakanlig: tarafindan yayimlanan mart ayi gegici dis ticaret dengesi verilerine gore, mart ayinda ihracat yilik %3,2 artigla
23,4 milyar USD'ye gikarken, ithalat yillk %2,3 artisla 30,7 milyar USD’ye yiikselmisti. Dis ticaret acigi ise 2024 yili ayni donemine gore
ihracattaki toparlanma ile %0,5 daralarak 7,3 milyar USD gergeklesmisti, bu seviyeler 2024 yili ortalamasi olan 6,85 milyar USD seviyesinin
lizerinde kalmaya devam etmisti. 12 ayhk kiimiilatif bazda dis ticaret acgigi 84,5 milyar USD ile 6nceki aya gore yatay seyretmisti, en
azindan kasim ayindan beri artisini stirdtiren kiimdilatif agigin hiz kestigini gostermisti.

Kiiltiir ve Turizm Bakanligi tarafindan yayimlanan verilere gore, subat ayinda gelen yabanci ziyaretgi sayisi aylik bazda 2,2
milyon kisi seviyesinde yatay seyretmekle birlikte, s6z konusu veri tarihsel olarak 2024 yilinin ayni ayinda gérilen 2,3 milyon kisilik verinin
ardindan ikinci en iyi subat ayi verisine isaret etmisti. Gelen yabanci ziyaretgi sayisi subat ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore ise %5,3
oraninda dislis kaydetmisti. Bu kapsamda, 12 ayhk kiimiilatif bazda gelen yabanci ziyaretgi sayisi ocak ayinda ulastigi rekor seviye
olan 52,8 milyon kisi seviyesinden subat ayinda %0,2 dusisle 52,6 milyon seviyesine hafif gerilemisti.

Mart ay1 S&P Global/iSO imalat sektorii PMI verisi, 1 puan azalisla 48,3'ten 47,3 seviyesine gerileyerek imalat sanayinde zayiflamanin
hizlandigina isaret etmisti ve son bes ayin en disik seviyesinde kaydedilmisti. Ayrica son bir yildir 50 esik seviyesinin altinda daralma
bolgesindeki seyrini stirdiirmiist.
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Kanada Kanada'da Erken Segimlerin Duzenlenmesi

Euro Bolgesi : ECB Uyelerinden Olli Rehn ve Luis de Guindos'un Konusmalarn

Tirkiye i is Glicti istatistikleri (Mart)
Ekonomik Guven Endeksi (Nisan) 100,8
Almanya GfK Tuketici Giiveni (Mayis) -24,5

Euro Bélgesi ; Tiiketici Given Endeksi (Nihai Veri, Nisan) -14,5
ABD ' S&P/Case-Shiller Konut 20 Kent Fiyat Endeksi (Yillik, Subat) 4,7%
Conference Board Tiketici Guveni Endeksi (Nisan) 92,9
JOLTS Agilan is Sayisi (Milyon Adet, Mart) 7,57

Turkiye X Dis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar, Mart) -7,8
Hizmet Uretici Fiyat Endeksi (Mart)

Gelen Yabanci Ziyaretgi Sayisi (Yillik Degisim, Mart) -5,3%
imalat Sektorii Resmi PMI (Nisan) 49,8 50,5

imalat Digi Resmi PMI (Nisan) 50,7 50,8

Caixin imalat Sektdrii PMI (Nisan) 50,0 51,2

Almanya GSYH Biiyiimesi (Oncii Veri, Yillik, 1. Ceyrek) 0,2% 0,2%

TUFE (Oncii Veri, Yillik Degisim, Nisan) 2,0% 2,2%

GSYH Biiyiimesi (Oncii Veri, Yillik, 1. Geyrek) 1,0% 1,2%
ADP Ozel Sektor istihdam (Bin Kisi, Nisan) 125 155

Euro Bolgesi
ABD

GSYH Biiylimesi (Oncii Veri, Yilliklandirilmis Ceyreklik, 1. Ceyrek) 0,3% 2,4%

Gekirdek Kisisel Tiiketim Harcamalar (PCE) Fiyat Endeksi (Oncii Veri, Ceyreklik, 1. Ceyrek) 2,6%
PCE Deflator (Yillik, Mart) 2,2% 2,5%

Cekirdek PCE Deflatér (Yillik, Mart) 2,6% 2,8%

Kisisel Gelirler (Mart) 0,4% 0,8%

Kisisel Harcamalar (Mart) 0,6% 0,4%
Bekleyen Konut Satislari (Aylk, Mart) -0,3% 2,0%
BOJ Faiz Karan 0,50% 0,50%

Japonya

ingiltere imalat Sektérii PMI (Nihai Veri, Nisan) 44,0 44,9

Yeni issizlik Bagvurulan (Bin Kisi, 26 Nisan) 220 222

ABD

imalat Sektérii PMI (Nihai Veri, Nisan) 50,7 50,2
ISM imalat Sanayi Endeksi (Nisan) 48,1 49,0
insaat Harcamalarn (Aylik Degisim, Mart) 0,3% 0,7%
imalat Sektor PMI (Nisan) 47,3

Turkiye

Almanya imalat Sektorii PMI (Nihai Veri, Nisan) 48,0 48,3
imalat Sektorii PMI (Nihai Veri, Nisan) 48,7 48,6

TUFE (Oncii Veri, Yillik Degisim, Nisan) 2,1% 2,3%

Euro Bolgesi

Fransa
ABD

imalat Sektérii PMI (Nihai Veri, Nisan) 48,2 48,5
Ortalama Saatlik Kazanglar (Yillik, Nisan) 3,9% 3,8%

Tanim Digi istihdam (Bin Kisi, Nisan) 130 228

issizlik Orani (Nisan) 4,2% 4,2%
Fabrika Siparisleri (Aylik Degisim, Mart) 4,5% 0,6%
Dayanikli Mal Siparisleri (Nihai Veri, Mart) 9,2% 1,0%
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UYARI: Bu biilten Ziraat Bankasi tarafindan, kamuya ilan edilen veriler kullanilarak hazirlanmis olup; sadece Bankamiz misterilerini bilgilendirme amacini tasimaktadir.
Biltende yer alan veriler ve dederlendirmeler yatinm danismanligi kapsaminda dedildir. Biilten sayfalarinda yer alan yazi, tablo ve grafikler Bankamizin izni olmaksizin
kismen veya tamamen godaltilamaz, dagitilamaz ya da yayinlanamaz.




