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OZET: ABD Baskani Trump'in, llkede iretilmeyen tiim otomobillere ve kamyonlara %25
oraninda gimriik vergisi uygulayacaklarini belirtmesinin yaninda, karsilkli tarifelerin
aciklanacadl 2 Nisan tarihi yaklagirken kiiresel capta olasi ticaret savagina yonelik artan
endiselerin etkisiyle diin Wall Street endeksleri teknoloji hisselerinin dnciiliigiinde %2'yi asan
disuslerle kapatti. ABD vadelileri bu sabah sinirli artigla hafif toparlanma sergiliyor, Avrupa
vadelileri ekside seyrediyor. Asya tarafinda Cin ve Hong Kong borsalari harig dislsler
gbzlenmekte. Ozellikle Japon otomobil ireticilerinin hisseleri, Trump'in ilkede iiretiimeyen
otomobillere giimriik vergisi getirecedini agiklamasinin ardindan sert dusls sergilemekte.
Brent petroliin varil fiyati, ABD’de ham petrol stoklarinin aralik ayindan bu yana en sert
digtisti kaydetmesi ve bu durumun yakin vadede arz sikintisina neden olabilecedine isaret
etmesiyle yiikselerek 74 USD seviyesine yaklasti.

ingiltere’de cekirdek TUFE, aylik bazda subatta %0,4 artis kaydetti, yilllk bazda %3,7'den
%3,5’e geriledi. TCMB tarafindan mart ayi Sektorel Enflasyon Beklentileri Anketi yayimlandi.
12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentilerinde karigik bir gériinim gozlendi. Hazine ve Maliye
Bakani Simsek, TCMB tarafindan yayimlanan sektorel enflasyon beklentileri anketinin
ardindan sdz konusu anketin son donem gelismeleri yansitmamakla birlikte finansal
piyasalardaki oynakligin beklentilere etkisinin kisa vadeli ve sinirli olmasini 6ngérduiklerini,
belirtti. TCMB Bagkani Karahan, Alman-Tirk Ticaret ve Sanayi Odasi toplantisinda yaptigi
konusmada, piyasadaki oynaklidin gegici ve ekonomiye yansimasinin kisa vadeli oldugunu,
gereken her adimi proaktif bir sekilde attiklarini, bundan sonra da atmaya devam
edeceklerini ve araglarini etkili sekilde kullandiklarini sdyledi.

ABD tarafinda, gegen yilin dérdiincii geyregine iligkin yilliklandirimis geyreklik bazda GSYH
blyime nihai verisi, yilliklandirlmis geyreklik bazda kisisel tliketim harcamalari (PCE) fiyat
endekslerinin gegen yilin dordinci geyredine iligkin nihai verileri, 22 Mart haftasina iliskin
haftalik yeni igsizlik maasi basvurulari verisi ile konut sayisini gdsteren subat ayi bekleyen
konut satiglari verisi; Norveg Merkez Bankasi'nin toplantisi; Yurt icinde ise TUIK tarafindan
yayimlanacak subat ayr dis ticaret dengesi ve is glici istatistikleri verileri buglin takip
edilecekler arasinda.

ABD Baskani Trump, ABD'de iiretiimeyen tiim otomobillere ve kamyonlara %25
oraninda giimriik vergisi uygulayacaklarini belirtti. Trump, araglar konusunda gugli bir
politika izleyeceklerini, vergilerin kalici oldugunu ve herhangi bir muafiyeti miizakere etmekle
ilgilenmedidini ifade etti. Bu tarifelerin 2 Nisan'da yiriirlige girecegini soyledi. Ayrica bu
araglarin ABD'de (Uretilmesi halinde tarife uygulanmayacagini belirterek, sirketlerin giimriik
vergisi 6dememek igin ABD'ye geri dondiigilinii soyledi. Beyaz Saray, s6z konusu tarifenin
sadece tamamen monte edilmis otomobiller igin degil, motorlar, sanzimanlar, giic
aktarma parcalan ve elektrikli bilesenler dahil olmak iizere onemli otomobil
parcalan igin de gegerli olacagim bildirdi. Ayrica Trump, daha 6nce de diger (lkelere
yonelik karsilikli tarifeleri agiklamayi planladigi 2 Nisan tarihine vurgu yaparak, s6z konusu
tarihte bir basin toplantisi diizenlenecegini belirtti.

Ote yandan Trump, Ginli sirket ByteDance'in TikTok'u satmasi igin bir anlasma
yapilmasi halinde Cin'e uygulanan giimriik vergilerinde indirim yapabilecegini
soyledi. ByteDance’in, 5 Nisan tarihine kadar TikTok igin Cin disindan bir alici bulmasi
gerekirken, aksi takdirde ulusal giivenlik gerekgesiyle ABD'de yasaklanma riski bulunmakta.

St. Louis Fed Baskani Musalem, gimrik tarifelerinden kaynaklanan enflasyonist etkilerin
gegici olacaginin net olmadigini belirterek, buradaki ikincil etkilerin, tyeleri faiz oranlarini daha
uzun siire sabit tutmak durumunda birakabilecegini sdyledi. Chicago Fed Baskani Goolsbee,
ekonomik belirsizlikler nedeniyle bir sonraki faiz indiriminin ertelenebilecegini belirtti.

ABD tarafinda, iiretimin seyrine iliskin olarak subat ayir dayanikli mal siparisleri
oncii verisi izlendi.

o Dayanikhh mal siparisleri, aylik bazda ocakta %3,3 artisin ardindan subatta %0,9 artis
Detaylara bakildiginda, subatta dayanikli mal siparislerindeki artista, 6zellikle savunma amagli

ucaklar ve pargalari (%9,3 artig) ve motorlu araglar ve pargalari (%4 artis) siparislerindeki
gigla artiglar belirleyici oldu.

25.03.2025 26.03.2025 Degisim
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2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi 43,03% 44,58% [ RN
10 Yillik Gosterge Tahvil Faizi EREWAFA 32,37% [ERETS
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e Bunun yaninda, firmalarin yatinm harcamalarinin gostergesi olan hava araglan hari¢ savunma disi sermaye mallan siparisleri
ocakta %0,9 artigin ardindan subatta %0,3 distlis kaydederek (g aylik yiikselisini sonlandirarak kismi zayiflamaya isaret etti.

Avrupa tarafinda, AB Komisyonu Baskani Von der Leyen, ABD'nin otomobil ithalatina %25 giimriik vergisi uygulama kararini ve
aciklanmasi beklenen diger 6nlemleri bir arada degerlendireceklerini, bunlara karsi ekonomik cikarlarini koruyacaklarini belirtti.

ingiltere’de BoE’'nin para politikasina yon verecek olan verilerden subat ayi TUFE verileri izlendi. ingiltere’de aylik bazda manset
TUFE ocakta %0,1 diististin ardindan subatta %0,4 artis kaydederek beklentilerin (%0,5) altinda kaldi, bununla birlikte son dort ayin en giiglii
artisina isaret etti. Manset TUFE yillk bazda subatta %3'ten %2,8%e hafif geriledi, beklentiler ise %3 seviyesinde seyretmesi yoniindeydi. Bu
kapsamda, yillik bazda manset TUFE son bes ayda BoE'nin %2 seviyesindeki hedefinin iizerinde seyretti.

ingiltere’de gekirdek TUFE, aylik bazda ocakta %0,4 diisiisiin ardindan subatta %0,4 artis kaydederek beklentilerin (%0,5) altinda gerceklesti,
yillik bazda %3,7'den %3,5'e geriledi, beklentiler ise %3,6'ya gerilemesi yoniindeydi.

ingiltere'de manset ve gekirdek enflasyonun beklenmedik bir sekilde gerilemesi, ingiltere Merkez Bankas''nin (BoE) mayis ayi toplantisinda
faizleri tekrar dustirme beklentilerini giiglendirdi. Swap piyasasinda, BoE'nin politika faiz oranini 25 baz puan indirmesi olasiligi %60tan %75
seviyesine yikselmis durumda. BoE'nin yilin kalan kisminda ise bir adet 25 baz puan indirimle (blyk olasilikla agustos ayi toplantisinda) birlikte
toplam 50 baz puanlik indirime gitmesi beklenmekte.

Yurt icinde ise, TCMB tarafindan mart ay1 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 karisik bir goriiniim gozlendi.

Piyasa katihmcilan ve reel sektoriin 12 ay sonrasi enflasyon beklentileri diisiisiinii siirdiiriirken, hanehalkinin enflasyon
beklentisi son iki ayda artisini siirdiirdii. Her ne kadar hanehalkinin 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentisi hafif artis kaydetse de subat
ayina benzer sekilde 2022 yilindan bu yana en dusik seviyelerinde seyrediyor.

Gelecek 12 aya iliskin yilik enflasyon beklentisi, piyasa katihmcilar igin bir 6nceki aya gore 0,7 puan azaligla %?24,55'e gerileyerek
Aralik 2021'den bu yana en disiik seviyede kaydedildi. Reel sektor igin 0,8 puan azalisla %41,10 seviyesine gerileyerek Mart 2022'den bu
yana en distk seviyelerdeki seyrini siirdlirdl. Hanehalki igin ise 0,1 puan artarak %59,25 seviyesine hafif yikseldi.

Bu kapsamda mart ayinda piyasa katilimcilari ile hanehalkinin enflasyon beklentileri arasindaki makas araligi son iki ayda yikselisini stirdiirdt
ve 33,92 puandan 34,70 puana gikt.

Gelecek 12 aylik donemde enflasyonun daha hizli veya ayni oranda artacagini bekleyen hanehalki orani bir 6nceki aya gore 3,1 puan azalarak
%68,7 seviyesinde gergeklesti, gelecek 12 aylik donemde enflasyonun ayni kalacagini, diisecegini veya daha distik bir oranla artacagini
bekleyen hanehalki orani da bir 6nceki aya gore 3,1 puan artisla %31,3 seviyesine ylkseldi.

Diin TCMB tarafindan yayimlanan sektérel enflasyon beklentileri anketinin ardindan, Hazine ve Maliye Bakani Simsek, s6z konusu anketin son
donem gelismeleri yansitmamakla birlikte finansal piyasalardaki oynakligin beklentilere etkisinin kisa vadeli ve sinirli olmasini 6ngordiiklerini belirtti.
Ayrica tim kurumlarin giigli koordinasyonuyla atilan adimlarin ve sikilasan finansal kosullarin dezenflasyonist olacagini degerlendirdiklerini ve
programi fiyat istikrarina ulagincaya kadar kararllikla uygulayacaklarini vurguladi.

Ayrica TCMB Baskani Karahan, Alman-Tiirk Ticaret ve Sanayi Odasi toplantisinda yaptigi konusmada, piyasadaki oynakligin gegici ve
ekonomiye yansimasinin kisa vadeli olmasi amaciyla piyasa kurallar igerisinde kalarak gereken her adimi proaktif bir sekilde attiklarini, bundan
sonra da atmaya devam edeceklerini ve araglarini etkili sekilde kullandiklarini belirtti. Ayrica son dénemdeki gelismelerin enflasyon gérinimu
agisindan olusturabilecedi riskleri dederlendirerek siki para politikasini destekleyici tedbirler aldiklarini sdyledi. Karahan, TCMB'nin gok genis ve
gliglt bir arag setine sahip oldugunu belirterek, temel amaglari olan fiyat istikrarini saglamak igin siki para politikasi durusunu kararllikla
surdirdiklerini vurguladi. Enflasyonda belirgin ve kalici bozulma olmasi halinde para politikasi durusunu sikilastiracaklarini séyledi.

»  Ote yandan Karahan, mart ve nisan aylarinda iki énemli unsurun belirleyici olacagina isaret ederek, bunlardan birinin, ramazan ayinin gida
fiyatlarina etkisi oldugunu, digerinin de son dénemde finansal piyasalardaki gelismelerin fiyatlara ve beklentilere olan yansimasi oldugunu
soyledi. S6z konusu unsurlarin 6zellikle nisan ayi igin enflasyonda yukari yonli riskleri artirdigini, hizmet enflasyonuna daha yakindan
baktiklarinda gegmise endeksleme egiliminin gliglii oldugunu, egitim ve kira gibi kalemlerin buray yukari gektigini gorduklerini belirtti.

Yurt diginda bugiin veri takvimine bakildiginda,

ABD tarafinda, gecen yilin dérdiincii geyregine iliskin yilliklandinimis ceyreklik bazda GSYH biiyiime nihai verisi TSI 15.30'da takip
edilecek. ABD ekonomisi yilliklandirilmig geyreklik bazda gegen yilin ilk geyreginde %1,6, ikinci geyrekte %3 ve Uglincli ceyrekte %3,1 biylime
kaydetmesinin ardindan dérdiincii ceyrekte 6ncti veriyle uyumlu olarak biyiime hizi %2,3’e yavaslamisti ve son (g ceyredin en yavas buyliimesine
isaret etmisti. Bunun yaninda, 6zellikle lilke ekonomisinin blyiik kismini olusturan tiiketim harcamalari tglincti geyrekte %3,7 biylimenin ardindan
dordiincli geyrekte bliyiime hizi 6ncli veriyle uyumlu olarak %4,2ye ylkselerek son yedi geyredin en giglii bilylimesine isaret etmisti. Boylece
ABD ekonomisi 2023 yili genelinde %?2,9 biiyiimenin ardindan 2024'te %?2,8 biiyiime kaydetmisti.
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ABD’de Fed’'in 6nemli bir enflasyon gostergesi olarak takip ettigi yilliklandiriimis ceyreklik bazda kisisel tiiketim harcamalari
(PCE) fiyat endekslerinin gegen yilin dérdiincii geyregine iliskin nihai verileri TSI 15.30'da agiklanacak. Yilliklandirlmig geyreklik bazda
manset PCE fiyat endeksi, gegen yilin tglincli geyredinde %1,5 artisin ardindan dordiincl geyrekte artis hizi %2,3ten %2,4’e hafif yukari yonli
revize edilmisti. Cekirdek PCE fiyat endeksi ise gegen yilin {iglincli geyregindeki %2,2 artisin ardindan dérdiincii geyrekte artis hizi %2,5ten
%2,7"ye hafif yukari yonli revize edilmisti. S6z konusu veriler, gegen yilin son geyreginde enflasyonist baskilarin hafif arttigina isaret etmisti.

ABD'de istihdam piyasasi verilerinden, 22 Mart haftasina iligkin haftalik yeni igsizlik maagi bagvurulan verisi TSI 15.30'da izlenecek.
Son agiklanan haftalik yeni igsizlik maasi basvurulari, hafif artis beklentilerine karsin 222 bin kisiden 220 bin kisi seviyesine gerilemekle birlikte
distik seviyelerdeki seyrini stirdiirmiistii ve is glicti piyasasindaki sikiligin stirdiigtine isaret etmisti.

ABD’de konut piyasasi verilerinden, satis s6zlesmesi yapilmis fakat tapu devri heniiz gerceklesmemis konut sayisini gosteren
subat ay1 bekleyen konut satislan verisi TSI 17'de takip edilecek. Bekleyen konut satislarinin aylik bazda ocakta %4,6 dislisiin ardindan
subatta %1 artisla kismi toparlanma kaydetmesi bekleniyor.

Avrupa tarafinda, Norve¢ Merkez Bankasi'nin toplantisi TSI 12'de izlenecek. Banka, ocak ayi toplantisinda politika faizini beklentilerle
uyumlu olarak %4,50 seviyesinde sabit tutmustu ve bdylece son 16 yilin en yiiksek seviyesinde yer alan politika faizini son on lg toplantida
dedistirmemisti. Bunun yaninda para politikasinda gevsetme doneminin yaklastigina isaret etmisti ve bu ayki toplantisinda faiz indirimi
yapilabilecedinin sinyalini vermisti. Piyasa beklentisi ise Banka'nin bugiinkii toplantisinda politika faizini sabit tutmasi yoniinde.

Yurt icinde ise, TSI 10'da TUIK tarafindan subat ayi dis ticaret dengesi verisi yayimlanacak. Ticaret Bakanhgi tarafindan
yayimlanan subat ay1 gegici dis ticaret dengesi verisine gore, subat ayinda ihracat yillik %1,5 diistsle 20,8 milyar USD'ye gerilerken,
ithalat yillik %3,8 artisla 28,9 milyar USDye gikmisti. Boylece dis ticaret agigi da genigleyerek 8,2 milyar USD ile 2024 yili ortalamasi olan 6,9
milyar USD seviyesinin lzerinde kalmisti. 12 ayhk kiimiilatif bazda ihracat 262,7 milyar USD seviyesinde gergeklesirken, ithalat 347,6 milyar
USD seviyesinde kaydedilmisti. Bu kapsamda, dis ticaret acigi 84,9 milyar USD gergeklesmisti. Mayis 2023'te 122 milyar USD seviyelerini géren dis
ticaret agigi, Haziran 2023 itibariyla gegilen parasal sikilastirma stireci ardindan kademeli bir sekilde azalarak Ekim 2024'te 78 milyar USD’lere
kadar gerilemisti.

Ayrica TSi 10'da TUIK tarafindan subat ay: is giicii istatistikleri yayimlanacak. Arindirlmamis verilere gore, issizlik orani araliktaki
%8,7'den ocakta 0,3 puanlik artisla %9'a yiikselerek son alti ayin en yiiksek seviyesinde kaydedilmisti, bunun yaninda tek haneli seviyelerdeki
seyrini araliksiz yirmi birinci aya tagimisti. Detaylara bakildiginda, ocakta aylik bazda istihdam edilenlerin sayisi 193 bin kisi azalirken, issizlerin
sayisi ise 113 bin kisi ylikselis kaydetmisti. Toplam istihdam edilenlerin sayisi ocakta 32 milyon kisi seviyesinde kaydedilmisti, rekor seviyeye ise
mayis ayinda 33,23 milyon kisi seviyesiyle ulasmisti. Arindirilmis verilere gore issizlik orani ise, araliktaki %8,5'ten ocakta 0,1 puanlik sinirl
azalisla %8,4'e gerilemisti. Arindiriimis verilere gére ocak ayinda istihdamda 195 bin kisi ve igsiz sayisinda ise 25 bin kisi azalis kaydedilmisti.
Arindiriimig verilere gore istihdam edilenlerin sayisi aralik ayindaki 32,73 milyon kisiden, ocak ayinda 32,53 milyon kisiye hafif gerilemisti.
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke Bayrak| Saat (TSi) Veri Gergeklesme |  Beklenti Onceki

Almanya 11:30 imalat Sektérii PMI (Oncii Veri, Mart) 48,3 47,0 46,5
11:30 Hizmet Sektérii PMI (Oncii Veri, Mart) 50,2 52,0 51,1

Euro Bolgesi 12:00 imalat Sektorii PMI (Oncii Veri, Mart) 48,7 48,2 47,6

12:00 Hizmet Sektorii PMI (Oncii Veri, Mart) 50,4 51,0 50,6
11:15 imalat Sektorii PMI (Oncii Veri, Mart) 48,9 46,0 45,8
11:15 Hizmet Sektorii PMI (Oncii Veri, Mart) 46,6 46,0 45,3

Fransa

ingiltere 12:30 imalat Sektérii PMI (Oncii Veri, Mart) 44,6 47,0 46,9
12:30 Hizmet Sektorii PMI (Oncii Veri, Mart) 53,2 51,0 51,0

ABD 16:45 imalat Sektorii PMI (Oncii Veri, Mart) 49,8 51,8 52,7

16:45 Hizmet Sektérii PMI (Oncii Veri, Mart) 54,3 51,0 51,0

Turkiye 10:00 Reel Sektor Guven Endeksi (Mevsimsel Etkilerden Arindirilmis, Mart) 103,2 102,8
10:00 Kapasite Kullanim Orani (Mevsimsellikten Arindirimis, Mart) 75,2% 74,9%
10:00 Sektorel Giiven Endeksleri (Hizmet, Perakende Ticaret ve insaat Sektorleri) (Mart)
12:00 IFO ig Diinyasi Endeksi (Mart) 86,7 85,3
16:00 S&P/Case-Shiller Konut 20 Kent Fiyat Endeksi (Yillik, Ocak) 4,7% 4,5%
17:00 Conference Board Ttiketici GUveni Endeksi (Mart) 92,9 100,1
17:00 Yeni Konut Satislari (Aylik, Subat) 1,8% -6,9%
10:00 TCMB Sektorel Enflasyon Beklentileri Anketi (Mart)

Almanya
ABD

Turkiye

ingiltere
ABD

10:00 TUFE (Yillik Degisim, Subat) 2,8% 3,0%
15:30 Dayanikli Mal Siparisleri (Oncii Veri, Subat) 0,9% 3,3%

* * *

Tarkiye 10:00 Dis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar, Subat) -7,5
10:00 is Giici istatistikleri (Subat)
Norveg 12:00 Merkez Bankasi Faiz Karari 4,50%
ABD 15:30 GSYH Biiyiimesi (Nihai Veri, Yilliklandinlmis Ceyreklik, 4. Ceyrek) 3,1%
15:30 Gekirdek Kisisel Tiiketim Harcamalari (PCE) Fiyat Endeksi (Nihai Veri, Ceyreklik, 4. Ceyrek) 2,2%

15:30 Yeni issizlik Bagvurulan (Bin Kisi, 22 Mart) 223

17:00 Bekleyen Konut Satiglari (Aylik, Subat) -4,6%

Turkiye 10:00 Ekonomik Guven Endeksi (Mart) 99,2
Almanya 10:00 GfK Tiiketici Glveni (Nisan) 247

ingiltere 10:00 GSYH Biiylime (Nihai Veri, 4. Ceyrek, Ceyreklik) 0,0%
10:00 GSYH Buyiime (Nihai Veri, 4. Ceyrek, Yillik) 1,0%
Euro Bolgesi 13:00 Tiiketici Giiven Endeksi (Nihai Veri, Mart) -13,6
ABD 16:30 PCE Deflatér (Yillik, Subat) 2,5%
16:30 Cekirdek PCE Deflatér (Yillik, Subat) 2,6%

16:30 Kisisel Gelirler (Subat) 0,9%

16:30 Kisisel Harcamalar (Subat) -0,2%

17:00 Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi (Nihai Veri, Mart) 64,7

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.




