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ABD Başkanı Trump, ABD'de üretilmeyen tüm otomobillere ve kamyonlara %25

oranında gümrük vergisi uygulayacaklarını belirtti. Trump, araçlar konusunda güçlü bir

politika izleyeceklerini, vergilerin kalıcı olduğunu ve herhangi bir muafiyeti müzakere etmekle

ilgilenmediğini ifade etti. Bu tarifelerin 2 Nisan’da yürürlüğe gireceğini söyledi. Ayrıca bu

araçların ABD'de üretilmesi halinde tarife uygulanmayacağını belirterek, şirketlerin gümrük

vergisi ödememek için ABD'ye geri döndüğünü söyledi. Beyaz Saray, söz konusu tarifenin

sadece tamamen monte edilmiş otomobiller için değil, motorlar, şanzımanlar, güç

aktarma parçaları ve elektrikli bileşenler dahil olmak üzere önemli otomobil

parçaları için de geçerli olacağını bildirdi. Ayrıca Trump, daha önce de diğer ülkelere

yönelik karşılıklı tarifeleri açıklamayı planladığı 2 Nisan tarihine vurgu yaparak, söz konusu

tarihte bir basın toplantısı düzenleneceğini belirtti.

Öte yandan Trump, Çinli şirket ByteDance'in TikTok'u satması için bir anlaşma

yapılması halinde Çin'e uygulanan gümrük vergilerinde indirim yapabileceğini

söyledi. ByteDance’in, 5 Nisan tarihine kadar TikTok için Çin dışından bir alıcı bulması

gerekirken, aksi takdirde ulusal güvenlik gerekçesiyle ABD’de yasaklanma riski bulunmakta.

St. Louis Fed Başkanı Musalem, gümrük tarifelerinden kaynaklanan enflasyonist etkilerin

geçici olacağının net olmadığını belirterek, buradaki ikincil etkilerin, üyeleri faiz oranlarını daha

uzun süre sabit tutmak durumunda bırakabileceğini söyledi. Chicago Fed Başkanı Goolsbee,

ekonomik belirsizlikler nedeniyle bir sonraki faiz indiriminin ertelenebileceğini belirtti.

ABD tarafında, üretimin seyrine ilişkin olarak şubat ayı dayanıklı mal siparişleri

öncü verisi izlendi.

• Dayanıklı mal siparişleri, aylık bazda ocakta %3,3 artışın ardından şubatta %0,9 artış

kaydederek yükselişini ikinci aya taşıdı, beklentiler ise %1 düşüş kaydetmesi yönündeydi.

Detaylara bakıldığında, şubatta dayanıklı mal siparişlerindeki artışta, özellikle savunma amaçlı

uçaklar ve parçaları (%9,3 artış) ve motorlu araçlar ve parçaları (%4 artış) siparişlerindeki

güçlü artışlar belirleyici oldu.
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ÖZET: ABD Başkanı Trump’ın, ülkede üretilmeyen tüm otomobillere ve kamyonlara %25

oranında gümrük vergisi uygulayacaklarını belirtmesinin yanında, karşılıklı tarifelerin

açıklanacağı 2 Nisan tarihi yaklaşırken küresel çapta olası ticaret savaşına yönelik artan

endişelerin etkisiyle dün Wall Street endeksleri teknoloji hisselerinin öncülüğünde %2’yi aşan

düşüşlerle kapattı. ABD vadelileri bu sabah sınırlı artışla hafif toparlanma sergiliyor, Avrupa

vadelileri ekside seyrediyor. Asya tarafında Çin ve Hong Kong borsaları hariç düşüşler

gözlenmekte. Özellikle Japon otomobil üreticilerinin hisseleri, Trump'ın ülkede üretilmeyen

otomobillere gümrük vergisi getireceğini açıklamasının ardından sert düşüş sergilemekte.

Brent petrolün varil fiyatı, ABD’de ham petrol stoklarının aralık ayından bu yana en sert

düşüşü kaydetmesi ve bu durumun yakın vadede arz sıkıntısına neden olabileceğine işaret

etmesiyle yükselerek 74 USD seviyesine yaklaştı.

İngiltere’de çekirdek TÜFE, aylık bazda şubatta %0,4 artış kaydetti, yıllık bazda %3,7’den

%3,5’e geriledi. TCMB tarafından mart ayı Sektörel Enflasyon Beklentileri Anketi yayımlandı.

12 ay sonrası yıllık enflasyon beklentilerinde karışık bir görünüm gözlendi. Hazine ve Maliye

Bakanı Şimşek, TCMB tarafından yayımlanan sektörel enflasyon beklentileri anketinin

ardından söz konusu anketin son dönem gelişmeleri yansıtmamakla birlikte finansal

piyasalardaki oynaklığın beklentilere etkisinin kısa vadeli ve sınırlı olmasını öngördüklerini,

belirtti. TCMB Başkanı Karahan, Alman-Türk Ticaret ve Sanayi Odası toplantısında yaptığı

konuşmada, piyasadaki oynaklığın geçici ve ekonomiye yansımasının kısa vadeli olduğunu,

gereken her adımı proaktif bir şekilde attıklarını, bundan sonra da atmaya devam

edeceklerini ve araçlarını etkili şekilde kullandıklarını söyledi.

ABD tarafında, geçen yılın dördüncü çeyreğine ilişkin yıllıklandırılmış çeyreklik bazda GSYH

büyüme nihai verisi, yıllıklandırılmış çeyreklik bazda kişisel tüketim harcamaları (PCE) fiyat

endekslerinin geçen yılın dördüncü çeyreğine ilişkin nihai verileri, 22 Mart haftasına ilişkin

haftalık yeni işsizlik maaşı başvuruları verisi ile konut sayısını gösteren şubat ayı bekleyen

konut satışları verisi; Norveç Merkez Bankası’nın toplantısı; Yurt içinde ise TÜİK tarafından

yayımlanacak şubat ayı dış ticaret dengesi ve iş gücü istatistikleri verileri bugün takip

edilecekler arasında.

25.03.2025 26.03.2025 Değişim

BIST 100 Endeksi 9.716       9.650      -0,68%

TR 5 Yıllık CDS Primi 300           307          +7 bps

2 Yıllık Gösterge Tahvil Faizi 43,03% 44,58% +155 bps

10 Yıllık Gösterge Tahvil Faizi 31,29% 32,37% +108 bps

ABD 2 Yıllık Tahvil Faizi 4,01% 4,02% +1 bps

ABD 10 Yıllık Tahvil Faizi 4,31% 4,35% +4 bps

25.03.2025 26.03.2025 Değişim

USD/TL 37,9765  37,9938  0,05%

EUR/TL 41,0165  40,8858  -0,32%

EUR/USD 1,0791     1,0754    -0,34%

Dolar Endeksi (DXY) 104,2       104,5      0,35%

Altın (USD / Ons) 3.020       3.019      -0,02%

Brent Petrol (USD / Varil) 73,02       73,79      1,05%

Dünya Borsaları Kapanış Değişim

NASDAQ Endeksi 17.899    -2,04%

Dow Jones Endeksi 42.455    -0,31%

S&P 500 5.712      -1,12%

Nikkei 38.027    0,65%

Shanghai 3.369      -0,04%

Hang Seng Endeksi 23.483    0,60%
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• Bunun yanında, firmaların yatırım harcamalarının göstergesi olan hava araçları hariç savunma dışı sermaye malları siparişleri

ocakta %0,9 artışın ardından şubatta %0,3 düşüş kaydederek üç aylık yükselişini sonlandırarak kısmi zayıflamaya işaret etti.

Avrupa tarafında, AB Komisyonu Başkanı Von der Leyen, ABD'nin otomobil ithalatına %25 gümrük vergisi uygulama kararını ve

açıklanması beklenen diğer önlemleri bir arada değerlendireceklerini, bunlara karşı ekonomik çıkarlarını koruyacaklarını belirtti.

İngiltere’de BoE’nin para politikasına yön verecek olan verilerden şubat ayı TÜFE verileri izlendi. İngiltere’de aylık bazda manşet

TÜFE ocakta %0,1 düşüşün ardından şubatta %0,4 artış kaydederek beklentilerin (%0,5) altında kaldı, bununla birlikte son dört ayın en güçlü

artışına işaret etti. Manşet TÜFE yıllık bazda şubatta %3’ten %2,8’e hafif geriledi, beklentiler ise %3 seviyesinde seyretmesi yönündeydi. Bu

kapsamda, yıllık bazda manşet TÜFE son beş ayda BoE’nin%2 seviyesindeki hedefinin üzerinde seyretti.

İngiltere’de çekirdek TÜFE, aylık bazda ocakta %0,4 düşüşün ardından şubatta %0,4 artış kaydederek beklentilerin (%0,5) altında gerçekleşti,

yıllık bazda %3,7’den%3,5’e geriledi, beklentiler ise %3,6’ya gerilemesi yönündeydi.

• İngiltere'de manşet ve çekirdek enflasyonun beklenmedik bir şekilde gerilemesi, İngiltere Merkez Bankası'nın (BoE) mayıs ayı toplantısında

faizleri tekrar düşürme beklentilerini güçlendirdi. Swap piyasasında, BoE’nin politika faiz oranını 25 baz puan indirmesi olasılığı %60’tan %75

seviyesine yükselmiş durumda. BoE’nin yılın kalan kısmında ise bir adet 25 baz puan indirimle (büyük olasılıkla ağustos ayı toplantısında) birlikte

toplam 50 baz puanlık indirime gitmesi beklenmekte.

Yurt içinde ise, TCMB tarafından mart ayı Sektörel Enflasyon Beklentileri Anketi yayımlandı. Buna göre, finansal ve reel sektör

uzmanlarının, imalat sanayi firmalarının ve hanehalkının tüketici enflasyonu beklentilerini yansıtan ankette, 12 ay sonrası yıllık enflasyon

beklentilerinde karışık bir görünüm gözlendi.

• Piyasa katılımcıları ve reel sektörün 12 ay sonrası enflasyon beklentileri düşüşünü sürdürürken, hanehalkının enflasyon

beklentisi son iki ayda artışını sürdürdü. Her ne kadar hanehalkının 12 ay sonrası yıllık enflasyon beklentisi hafif artış kaydetse de şubat

ayına benzer şekilde 2022 yılından bu yana en düşük seviyelerinde seyrediyor.

• Gelecek 12 aya ilişkin yıllık enflasyon beklentisi, piyasa katılımcıları için bir önceki aya göre 0,7 puan azalışla %24,55’e gerileyerek

Aralık 2021’den bu yana en düşük seviyede kaydedildi. Reel sektör için 0,8 puan azalışla %41,10 seviyesine gerileyerek Mart 2022’den bu

yana en düşük seviyelerdeki seyrini sürdürdü. Hanehalkı için ise 0,1 puan artarak %59,25 seviyesine hafif yükseldi.

• Bu kapsamda mart ayında piyasa katılımcıları ile hanehalkının enflasyon beklentileri arasındaki makas aralığı son iki ayda yükselişini sürdürdü

ve 33,92 puandan 34,70 puana çıktı.

• Gelecek 12 aylık dönemde enflasyonun daha hızlı veya aynı oranda artacağını bekleyen hanehalkı oranı bir önceki aya göre 3,1 puan azalarak

%68,7 seviyesinde gerçekleşti, gelecek 12 aylık dönemde enflasyonun aynı kalacağını, düşeceğini veya daha düşük bir oranla artacağını

bekleyen hanehalkı oranı da bir önceki aya göre 3,1 puan artışla %31,3 seviyesine yükseldi.

Dün TCMB tarafından yayımlanan sektörel enflasyon beklentileri anketinin ardından, Hazine ve Maliye Bakanı Şimşek, söz konusu anketin son

dönem gelişmeleri yansıtmamakla birlikte finansal piyasalardaki oynaklığın beklentilere etkisinin kısa vadeli ve sınırlı olmasını öngördüklerini belirtti.

Ayrıca tüm kurumların güçlü koordinasyonuyla atılan adımların ve sıkılaşan finansal koşulların dezenflasyonist olacağını değerlendirdiklerini ve

programı fiyat istikrarına ulaşıncaya kadar kararlılıkla uygulayacaklarını vurguladı.

Ayrıca TCMB Başkanı Karahan, Alman-Türk Ticaret ve Sanayi Odası toplantısında yaptığı konuşmada, piyasadaki oynaklığın geçici ve

ekonomiye yansımasının kısa vadeli olması amacıyla piyasa kuralları içerisinde kalarak gereken her adımı proaktif bir şekilde attıklarını, bundan

sonra da atmaya devam edeceklerini ve araçlarını etkili şekilde kullandıklarını belirtti. Ayrıca son dönemdeki gelişmelerin enflasyon görünümü

açısından oluşturabileceği riskleri değerlendirerek sıkı para politikasını destekleyici tedbirler aldıklarını söyledi. Karahan, TCMB’nin çok geniş ve

güçlü bir araç setine sahip olduğunu belirterek, temel amaçları olan fiyat istikrarını sağlamak için sıkı para politikası duruşunu kararlılıkla

sürdürdüklerini vurguladı. Enflasyonda belirgin ve kalıcı bozulma olması halinde para politikası duruşunu sıkılaştıracaklarını söyledi.

• Öte yandan Karahan, mart ve nisan aylarında iki önemli unsurun belirleyici olacağına işaret ederek, bunlardan birinin, ramazan ayının gıda

fiyatlarına etkisi olduğunu, diğerinin de son dönemde finansal piyasalardaki gelişmelerin fiyatlara ve beklentilere olan yansıması olduğunu

söyledi. Söz konusu unsurların özellikle nisan ayı için enflasyonda yukarı yönlü riskleri artırdığını, hizmet enflasyonuna daha yakından

baktıklarında geçmişe endeksleme eğiliminin güçlü olduğunu, eğitim ve kira gibi kalemlerin burayı yukarı çektiğini gördüklerini belirtti.

Yurt dışında bugün veri takvimine bakıldığında,

ABD tarafında, geçen yılın dördüncü çeyreğine ilişkin yıllıklandırılmış çeyreklik bazda GSYH büyüme nihai verisi TSİ 15.30’da takip

edilecek. ABD ekonomisi yıllıklandırılmış çeyreklik bazda geçen yılın ilk çeyreğinde %1,6, ikinci çeyrekte %3 ve üçüncü çeyrekte %3,1 büyüme

kaydetmesinin ardından dördüncü çeyrekte öncü veriyle uyumlu olarak büyüme hızı %2,3’e yavaşlamıştı ve son üç çeyreğin en yavaş büyümesine

işaret etmişti. Bunun yanında, özellikle ülke ekonomisinin büyük kısmını oluşturan tüketim harcamaları üçüncü çeyrekte %3,7 büyümenin ardından

dördüncü çeyrekte büyüme hızı öncü veriyle uyumlu olarak %4,2’ye yükselerek son yedi çeyreğin en güçlü büyümesine işaret etmişti. Böylece

ABD ekonomisi 2023 yılı genelinde %2,9 büyümenin ardından 2024’te%2,8 büyüme kaydetmişti.
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ABD’de Fed’in önemli bir enflasyon göstergesi olarak takip ettiği yıllıklandırılmış çeyreklik bazda kişisel tüketim harcamaları

(PCE) fiyat endekslerinin geçen yılın dördüncü çeyreğine ilişkin nihai verileri TSİ 15.30’da açıklanacak. Yıllıklandırılmış çeyreklik bazda

manşet PCE fiyat endeksi, geçen yılın üçüncü çeyreğinde %1,5 artışın ardından dördüncü çeyrekte artış hızı %2,3’ten %2,4’e hafif yukarı yönlü

revize edilmişti. Çekirdek PCE fiyat endeksi ise geçen yılın üçüncü çeyreğindeki %2,2 artışın ardından dördüncü çeyrekte artış hızı %2,5’ten

%2,7’ye hafif yukarı yönlü revize edilmişti. Söz konusu veriler, geçen yılın son çeyreğinde enflasyonist baskıların hafif arttığına işaret etmişti.

ABD’de istihdam piyasası verilerinden, 22 Mart haftasına ilişkin haftalık yeni işsizlik maaşı başvuruları verisi TSİ 15.30’da izlenecek.

Son açıklanan haftalık yeni işsizlik maaşı başvuruları, hafif artış beklentilerine karşın 222 bin kişiden 220 bin kişi seviyesine gerilemekle birlikte

düşük seviyelerdeki seyrini sürdürmüştü ve iş gücü piyasasındaki sıkılığın sürdüğüne işaret etmişti.

ABD’de konut piyasası verilerinden, satış sözleşmesi yapılmış fakat tapu devri henüz gerçekleşmemiş konut sayısını gösteren

şubat ayı bekleyen konut satışları verisi TSİ 17’de takip edilecek. Bekleyen konut satışlarının aylık bazda ocakta %4,6 düşüşün ardından

şubatta %1 artışla kısmi toparlanma kaydetmesi bekleniyor.

Avrupa tarafında, Norveç Merkez Bankası’nın toplantısı TSİ 12’de izlenecek. Banka, ocak ayı toplantısında politika faizini beklentilerle

uyumlu olarak %4,50 seviyesinde sabit tutmuştu ve böylece son 16 yılın en yüksek seviyesinde yer alan politika faizini son on üç toplantıda

değiştirmemişti. Bunun yanında para politikasında gevşetme döneminin yaklaştığına işaret etmişti ve bu ayki toplantısında faiz indirimi

yapılabileceğinin sinyalini vermişti. Piyasa beklentisi ise Banka’nın bugünkü toplantısında politika faizini sabit tutması yönünde.

Yurt içinde ise, TSİ 10’da TÜİK tarafından şubat ayı dış ticaret dengesi verisi yayımlanacak. Ticaret Bakanlığı tarafından

yayımlanan şubat ayı geçici dış ticaret dengesi verisine göre, şubat ayında ihracat yıllık %1,5 düşüşle 20,8 milyar USD’ye gerilerken,

ithalat yıllık %3,8 artışla 28,9 milyar USD’ye çıkmıştı. Böylece dış ticaret açığı da genişleyerek 8,2 milyar USD ile 2024 yılı ortalaması olan 6,9

milyar USD seviyesinin üzerinde kalmıştı. 12 aylık kümülatif bazda ihracat 262,7 milyar USD seviyesinde gerçekleşirken, ithalat 347,6 milyar

USD seviyesinde kaydedilmişti. Bu kapsamda, dış ticaret açığı 84,9 milyar USD gerçekleşmişti. Mayıs 2023’te 122 milyar USD seviyelerini gören dış

ticaret açığı, Haziran 2023 itibarıyla geçilen parasal sıkılaştırma süreci ardından kademeli bir şekilde azalarak Ekim 2024’te 78 milyar USD’lere

kadar gerilemişti.

Ayrıca TSİ 10’da TÜİK tarafından şubat ayı iş gücü istatistikleri yayımlanacak. Arındırılmamış verilere göre, işsizlik oranı aralıktaki

%8,7’den ocakta 0,3 puanlık artışla %9’a yükselerek son altı ayın en yüksek seviyesinde kaydedilmişti, bunun yanında tek haneli seviyelerdeki

seyrini aralıksız yirmi birinci aya taşımıştı. Detaylara bakıldığında, ocakta aylık bazda istihdam edilenlerin sayısı 193 bin kişi azalırken, işsizlerin

sayısı ise 113 bin kişi yükseliş kaydetmişti. Toplam istihdam edilenlerin sayısı ocakta 32 milyon kişi seviyesinde kaydedilmişti, rekor seviyeye ise

mayıs ayında 33,23 milyon kişi seviyesiyle ulaşmıştı. Arındırılmış verilere göre işsizlik oranı ise, aralıktaki %8,5’ten ocakta 0,1 puanlık sınırlı

azalışla %8,4’e gerilemişti. Arındırılmış verilere göre ocak ayında istihdamda 195 bin kişi ve işsiz sayısında ise 25 bin kişi azalış kaydedilmişti.

Arındırılmış verilere göre istihdam edilenlerin sayısı aralık ayındaki 32,73 milyon kişiden, ocak ayında 32,53 milyon kişiye hafif gerilemişti.
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Bültende yer alan veriler ve değerlendirmeler yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Bülten sayfalarında yer alan yazı, tablo ve grafikler Bankamızın izni olmaksızın
kısmen veya tamamen çoğaltılamaz, dağıtılamaz ya da yayınlanamaz.

Tarih Ülke Bayrak Saat (TSİ) Veri Gerçekleşme Beklenti Önceki

24 Mar Almanya 11:30 İmalat Sektörü PMI (Öncü Veri, Mart) 48,3 47,0 46,5

11:30 Hizmet Sektörü PMI (Öncü Veri, Mart) 50,2 52,0 51,1

Euro Bölgesi 12:00 İmalat Sektörü PMI (Öncü Veri, Mart) 48,7 48,2 47,6

12:00 Hizmet Sektörü PMI (Öncü Veri, Mart) 50,4 51,0 50,6

Fransa 11:15 İmalat Sektörü PMI (Öncü Veri, Mart) 48,9 46,0 45,8

11:15 Hizmet Sektörü PMI (Öncü Veri, Mart) 46,6 46,0 45,3

İngiltere 12:30 İmalat Sektörü PMI (Öncü Veri, Mart) 44,6 47,0 46,9

12:30 Hizmet Sektörü PMI (Öncü Veri, Mart) 53,2 51,0 51,0

ABD 16:45 İmalat Sektörü PMI (Öncü Veri, Mart) 49,8 51,8 52,7

16:45 Hizmet Sektörü PMI (Öncü Veri, Mart) 54,3 51,0 51,0

25 Mar Türkiye 10:00 Reel Sektör Güven Endeksi (Mevsimsel Etkilerden Arındırılmış, Mart) 103,2 102,8

10:00 Kapasite Kullanım Oranı (Mevsimsellikten Arındırılmış, Mart) 75,2% 74,9%

10:00 Sektörel Güven Endeksleri (Hizmet, Perakende Ticaret ve İnşaat Sektörleri) (Mart) 

Almanya 12:00 IFO İş Dünyası Endeksi (Mart) 86,7 86,7 85,3

ABD 16:00 S&P/Case-Shiller Konut 20 Kent Fiyat Endeksi (Yıllık, Ocak) 4,7% 4,8% 4,5%

17:00 Conference Board Tüketici Güveni Endeksi (Mart) 92,9 94,0 100,1

17:00 Yeni Konut Satışları (Aylık,  Şubat) 1,8% 3,5% -6,9%

26 Mar Türkiye 10:00 TCMB Sektörel Enflasyon Beklentileri Anketi (Mart)

İngiltere 10:00 TÜFE (Yıllık Değişim, Şubat) 2,8% 3,0% 3,0%

ABD 15:30 Dayanıklı Mal Siparişleri (Öncü Veri, Şubat) 0,9% -1,0% 3,3%

27 Mar Türkiye 10:00 Dış Ticaret Dengesi (Milyar Dolar, Şubat) -8,2 -7,5

10:00 İş Gücü İstatistikleri (Şubat)

Norveç 12:00 Merkez Bankası Faiz Kararı 4,50% 4,50%

ABD 15:30 GSYH Büyümesi (Nihai Veri, Yıllıklandırılmış Çeyreklik, 4. Çeyrek) 2,4% 3,1%

15:30 Çekirdek Kişisel Tüketim Harcamaları (PCE) Fiyat Endeksi (Nihai Veri, Çeyreklik, 4. Çeyrek) 2,7% 2,2%

15:30 Yeni İşsizlik Başvuruları (Bin Kişi, 22 Mart) 225 223

17:00 Bekleyen Konut Satışları (Aylık, Şubat) 1,0% -4,6%

28 Mar Türkiye 10:00 Ekonomik Güven Endeksi (Mart) 99,2

Almanya 10:00 GfK Tüketici Güveni (Nisan) -22,0 -24,7

İngiltere 10:00 GSYH Büyüme (Nihai Veri, 4. Çeyrek, Çeyreklik) 0,1% 0,0%

10:00 GSYH Büyüme (Nihai Veri, 4. Çeyrek, Yıllık) 1,4% 1,0%

Euro Bölgesi 13:00 Tüketici Güven Endeksi (Nihai Veri, Mart) -13,6

ABD 16:30 PCE Deflatör (Yıllık, Şubat) 2,5% 2,5%

16:30 Çekirdek PCE Deflatör (Yıllık, Şubat) 2,7% 2,6%

16:30 Kişisel Gelirler (Şubat) 0,4% 0,9%

16:30 Kişisel Harcamalar (Şubat) 0,6% -0,2%

17:00 Michigan Üniversitesi Tüketici Güven Endeksi (Nihai Veri, Mart) 57,9 64,7


