. Enflasyon Yapiskan,
Istihdam Zayif: Altin Rekor
Cevresinde
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ABD-Tarnim Disi istihdam (NFP)

Ekonomiye eklenen yeni is sayisini gdsterir. DUsUk gelmesi; buyimede yavaslama, talep gucu azaliyor anlamina gelmektedir. Son acgiklanan

bu 6nemli veri ile birlikte gelen sonug ise; istihdam +22 Bin ile neredeyse durdu. issizlik orani yikseldi.

1/ === All Employees, Total Nonfarm
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Source: U.S. Bureau of Labor Statistics via FRED®
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ABD-ISM- imalat PMI (Agustos)

ABD’deki imalat sektérinun ekonomik sagligini gésteren anket
tabanli bir endeks olarak kargsimiza ¢gikmaktadir.

Ekonominin genel sagligina dair dncu bir gosterge olarak takip
edilmektedir. FED’in para politikasi kararlarinda 6nemli bir rol oynar
ve piyasa tarafindan 50’nin altinda bir deger gelmesi daralma,
ustlinde bir deger gelmesi ise buyume var olarak yorumlanir.

48,7 olarak aciklanan son veri ile birlikte sanayi Uretiminde daralma
sinyallerinin belirgin bir sekilde goruldugunu soyleyebiliriz.

Supply Management

Calendar
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02:00 PM
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ABD-ISM- Hizmet PMI (Agustos)

ABD’deki hizmet sektorunun (perakende, bankacilik, IT vb.)
ekonomik sagligini gdsteren anket tabanli bir endeks olarak
karsimiza ¢ikmaktadir.

ABD ekonomisinin en buyuk bolumunt temsil eder ve genel
ekonomik gidisat icin kritik bir oncu gostergedir.

FED’in para politikasi kararlarini etkiler ve piyasalarda (dolar, hisse
senetleri) anlik hareketlilige neden olur.

52 olarak agiklanan son veri ile birlikte buyume surtyor ama hiz
kaybi var. Fiyat ve Ucret baskilari iimudir diyebiliriz.
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ABD-TUFE&Cekirdek TUFE

ABD'nin yiluk enflasyon orani, Haziran ve Temmuz aylarinda %2,7 seviyesinde
sabit kaldiktan sonra, Agustos 2025'te piyasa beklentileriyle uyumlu olarak o

%2,9'a yukseldi.

310
Bu, Ocak ayindan bu yana gorulen en yuksek enflasyon seviyesidir. 300
Enflasyondaki bu hizlanmada etkili olan faktorler sunlardir: '
* Gida Fiyatlari: Temmuz'da %2,9 olan gida enflasyonu %3,2'ye ¢ikti. __ 290
+ lkinci El Arag ve Kamyonetler: Temmuz'da %4,8 olan fiyat artis| %6'ya 280

ylikseldi. a7 '

*  Yeni Araglar: Temmuz'da %0,4 olan fiyat artisi %0,7'ye ¢ikti. 270

2.60
Ayrica, enerji maliyetleri yedi ay aradan sonra ilk kez artis gosterdi. Temmuz'da
%-1,6 olan enerji enflasyonu %0,2'ye yiikseldi. Benzin fiyatlarindaki disus 250
Temmuz'daki %-9,5'ten %-6,6'ya, fuel oil fiyatlarindaki dlsus ise %-2,9'dan %- 940
0,5'e yavasladi. Dogal gaz fiyatlarindaki artis ise %13,8 ile yuksek seviyesini 33
korudu. 230

Aug Sep Oct Dec 2025 Feb Mar Apr Mayr Jun Aug
Diger yandan, ulasim hizmetleri enflasyonu %3,5 ile sabit kalirken, konut igin
enflasyon hafifge yavasglayarak Temmuz'daki %3,7'den %3,6'ya geriledi. U.S. Bureau of Labor Statistics Value Chg Chg%
Ozetle enflasyon hala %2 hedefinin tizerinde; fiyat baskilari striyor.
KAYNAK : tradingeconomics.com
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ABD-issizlik Basvurulari

Haftayl kapsayan ilk issizlik bagvurulari (initial claims), 6 Eylul haftasinda
mevsimsel olarak diizeltilmis sekilde 263.000 oldu. Onceki hafta bu sayi
236.000’di; yani bagvurular yaklasik 27.000 artmis durumdadir. 4 haftalik
ortalama da yukseliyor, bu da tek seferlik bir oynaklik degil aksine is gucu
piyasasinda bir gevseme egiliminin basladigini gosteriyor.

Piyasa ise bu durumu, is gucu piyasasinda soguma isareti olarak
yorumluyor. isten gikarmalar artiyor olabilir ya da yeni ise alimlar zayifliyor.
FED’in faiz karari agisindan bu veri dnemli bir rol oynuyor. is giicii
piyasasinin zayifladigina dair daha fazla kanit olmasi, FED’in faiz indirimi
beklentisini giigclendiriyor.

Aciklanan bu oran ise 2021°den beri en yliksek oran olarak dikkatleri
uzerine gekiyor.

Oct 26 Jan 04 Mar 15 May 24 Aug 02

U.5. Department of Labor
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EURO Bélgesi-PMI (Bilesik)

Euro Bolgesi PMI (Purchasing Managers’ Index), Euro Bolgesi’ndeki ekonomik
aktivitenin nabzini tutan ve igletmelerin satin alma mudurlerine uygulanan
anketlere dayanan bir dizi gostergedir.

Tipki ABD’deki ISM PMY’lar gibi, bu endeksler de ekonomik gidisat hakkinda 6ncu
sinyaller verir.

Yorumlama prensibi ABD PMI’larina benzerdir. 50’nin Gizerinde bir deger

genisleme veya biiyiime oldugunu gosterir. Endeks 50’nin ne kadar Uzerindeyse,

buyume o kadar gucludur.
50’nin altinda bir deger ise ilgili sektorde daralma veya kiigiilme oldugunu

gosterir. Endeks 50°nin ne kadar altindaysa daralma veya kugllme o kadar
siddetlidir.

KAYNAK : S&P Global
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EURO Bélgesi-issizlik Orani

Euro Bélgesi Issizlik Orani, Euro Bélgesi'nde (Euro para birimini kullanan
Avrupa Birligi Gyesi Ulkeler) isglcu icinde aktif olarak is arayan ancak is
bulamayan kisilerin yuzdesini gosteren bir ekonomik gostergedir. Bu veri,
Euro Bolgesi ekonomisinin genel sagligl, isglicu piyasasinin dinamikleri
ve enflasyonist baskilar hakkinda énemli bilgiler sunar.

Dusuk oran guclu ekonomi, yuksek oran zayif ekonomi demektir.
Enflasyon baskilari ve lcret artislari hakkinda ipuclari verir. Ayni
zamanda Avrupa Merkez Bankasi (ECB) faiz kararlarini etkileyen dnemli
bir veridir.

Ozetle; %6,2 ile dusiik seviyelerde olmasi is giicii piyasasinin giiclii
oldugunu gosteriyor.

Sep

EUROSTAT

Calendar
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2024

Actual
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\
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Value
Previous Consensus
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ECB Karari-Faiz

Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB), Euro Bolgesi'ndeki bankalarin borglanma
maliyetini belirleyen ana politika faiz oranlarini saptama islemidir.

Temel amaci fiyat istikrarini (%2 enflasyon) saglamaktir. Faiz oranlarini
artirarak enflasyonu dusurmeyi, dusurerek ise ekonomik blylmeyi ve
enflasyonu canlandirmayi hedefler. Ayrica Euro kurunu da etkiler.

Son Aciklanan Veri ve Yorum: ECB, faizi %2,15'te sabit tuttu. Bu karar, piyasa
beklentileriyle uyumludur ve ECB'nin enflasyonla mucadeledeki kararliigini
surdururken, onceki faiz artinmlarinin ekonomi tizerindeki etkisini
gozlemlemek istedigini gosterir.

2023

May

European Central Bank

Calendar
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07:00 AM
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Sep 2024 May Sep
Reference Actual
ECB Interest Rate Decision 2.15%
ECB Interest Rate Decision 2.15%
ECB Interest Rate Decision 2.15%

ECB Survey of Monetary Analysts
ECB Non-Monetary Policy Meeting

ECB Interest Rate Decision

2025

Previous

2.4%

2.15%

2.15%

2.15%

May

Sep

Value Chg Chg%

Consensus

2.15%

2.15%

2.15%
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Genel Degerlendirme

Altin (XAU/USD): "Rekor civarina (3.670 $/ons)" yukseldi. Bu, altin fiyatlarinin tarihi zirvelere yaklastigini veya yeni zirveler test ettigini gosterir. Bu ylikselis, dolarin

zayifligl, tahvil getirilerindeki disus ve artan guvenli liman talebinin birlesimiyle agiklanir.

Giimus (XAG/USD): "14 yilin zirvesine (41-42 $/ons)" ylikseldi. Gimus de hem bir degerli metal hem de endustriyel bir metal olmasi nedeniyle benzer faktorlerden
etkilenir. Altinla birlikte hareket etme egiliminde olup, bazen daha oynak tepkiler verebilir. Gugll endustriyel talep beklentileri (ekonomik toparlanma umutlan) ile

birlikte degerli metal 6zelliklerinin birlesimiyle bu seviyelere ulasmis olabilir.

Genel Cergcevede Yorum

* ABD: Faiz indirimi beklentilerinin artmasi, dolar ve tahvil faizleri Gzerindeki baskiyi artirarak altin ve gimuse destek veriyor.

* Tirkiye: Enflasyon dlsuyor olsa da, kiiresel piyasalardaki kur hareketleri (6zellikle dolarin seyri) ve ons altin fiyatlarindaki degisimler, gram altin fiyati Gzerinde

belirleyici rol oynuyor.

* Euro Bolgesi: Zayif buylume sinyallerine ragmen ECB'nin faizleri sabit tutmasi, Euro Uzerinde karigik bir etki yaratabilir, ancak kiresel faiz indirimi beklentileri Euro

Bolgesi'ndeki tahvil getirilerini de etkileyerek degerli metallere dolayli destek saglayabilir.

* Degerli Metaller (Altin ve Glimiis): KUresel ¢capta artan faiz indirimi beklentileri (sadece ABD degil, diger merkez bankalarindan da gelebilecek sinyaller), genel
olarak degerli metallerin fiyatlarini yukari yonlu destekleyen ana faktor haline gelmistir. Bu, onlarin kisa ve orta vadede guc¢lu performans gostermesini

saglamaktadir.

Ozetle, ABD ekonomisindeki karmasik durum (yavaslayan bilyiime ve devam eden enflasyon), FED’in faiz indirimlerine ydnelme ihtimalini artirmis, bu da ABD
Dolari'ni zayiflatirken, tahvil getirilerini dustrmus ve yatirimcilari guvenli liman arayigina iterek altin ve gimus fiyatlarini rekor seviyelere tagimistir.
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