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Bu rapor; Dunya ve Turkiye ekonomisindeki guncel gelismeleri, guvenilir
kaynaklardan elde edilen veriler ile yansitmaya yonelik olarak,
hazirlanmigtir. Herhangi bir yatirim tavsiyesi icermez.
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Fed, Mart’da faiz indirimi erken dedi

ABD Merkez Bankasi Fed Ocak ayi toplantisinda politika faizini beklentiye paralel olarak
degistirmeyerek ylzde 5,25-5,50 araliginda tuttu.

Faizler boylece 4. toplantida da degistirilmeyerek 22 yilin zirvesinde kaldi. Fed, faiz indirimine acik
oldugu ancak indirimin hemen olmayacagi sinyali verdi.

Baskan Jerome Powell Mart’ta faiz indirim beklentisine dair “Fed’in Mart ayina kadar faiz indirimi
konusunda yeterli glivene sahip olmasi olasi degil” aciklamasinda bulundu. Gecen hafta ECB’den de
alinan yaz aylarinda indirime gidilebilecegine yonelik sinyalle beraber, bu hafta hem Fed hem de
BoE’ den benzer aciklamalarin gelmesi aslinda endiselerin hala sicak oldugunu gosteriyor.

FT'daki bir makalede bu kararlara gerekce olarak; «Merkez bankacilari enflasyonun geri
donebileceginden korkuyor. Ucret artisi tarihi standartlara gore hala yiiksek . Amerika'da ekonomik
bdylme yukari yonli sUrpriz yaptli. Orta Dogu'daki istikrarsizlik yeni tedarik zinciri kesintilerine
neden oluyor ve yiksek petrol ve gaz fiyatlari tehdidi strtyor.» savi ileri strtlmas.

Buna karsilik piyasa beklentisi yine de Fed’e gore daha iyimser. Nedeni ise yaklasan ABD secimleri...
Dolayislyla demokrat senatorler ve Fed yetkilileri gectigimiz yil oldugu gibi bu yil da secimlerden
once faiz indirimleri gelmesi yoninde bir baski yaratiyor.

Secmenden ylksek faiz ortamina dair yapilan en biylk elestiri konut tarafinda; 6zellikle genclerin
ev sahibi olmasina olanak verecek bir mortgage orani talebi s6z konusu.
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istihdam artisi da faiz indirimi olasiligini zayiflatti!

ABD istihdami ve iscilerin ortalama saatlik kazanclari beklentinin Uzerinde artarak isgicU
piyasasinin dntmuzdeki aylarda ekonomik blylimeyi destekleyecek kadar dayanikl oldugunu
ortaya koydu.

Ocak ayinda ulkede issizlik yizde 3,7 olarak gerceklesti.

Pivasanin dikkatle takip ettigi revizyon tarafinda ise yukari yonli revizyon dikkat cekti. Buna gore
istihdam 2023 vilinin ikinci yarisinda ortalama aylik 27 bin yukari revize edildi.

Enflasyon gostergesi acisindan takip edilen ortalama saatlik kazanclarda da beklenti Uzeri
gerceklesme dikkat cekti. Ocak'ta ortalama saatlik kazanclar aylk ytzde 0,6 artti. Beklenti ytzde 0,3
olarak belirlenmisti. Ortalama saatlik kazanclarda yillik artis ise yiuzde 4,5 oldu. Bu veriye iliskin
beklenti yizde 4,1 dlzeyindeydi.

Aylk is degisimi
+353.000is
Ocak ayinda
Ocak 23 Nisan Temmuz Ekim. Ocak 24
Not: Veriler mevsimsellikten armdirnlmistir. Kaynak: Calisma Istatistikleri Blirosu - kaydeden
Ella Koeze
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ABD’de istihdamda verimlilik de artiyor

NYT’nin analizine gore teknoloji sirketleri isten ¢ikarirken, diger sektorler alim yapiyor.

Pandeminin en kotlt donemindeki cilgin bdytme ve ise alimlarin ardindan teknoloji sektorl tersine
gidiyor. isten cikarmalar, ise alimlarin dondurulmasi ve ise alimlarda yavaslamalar; Meta, Twitter,
Alphabet, Amazon, DoorDash, Lyft, Snap ve Stripe'in yani sira girisim destekli start-up'lar da dabhil
olmak Uzere taninmis teknoloji sirketlerinin uzayan listesinde gliniin siradan olaylaridir. .

Yine de hikUmet istatistiklerine gore genel teknoloji istihdami bu yil artarak Kasim ayinda rekor
6,39 milyona ulasti. Bu, bir dnceki aya gore biraz daha yuksekti ve Kasim 2021'e gore ise ylzde
12'lik bir artisti.

GuUnUmuzde teknoloji islerinin ¢cogunlugu, faaliyetleri giderek dijitallesen bankacilik, perakende,
saglik ve imalat gibi sektdrlerdeki teknoloji sektort disindaki sirketlerde bulunmaktadir. Bu ana
akim sirketler, Silikon Vadisindeki muadillerinin aksine, pandemi sirasinda cilginca ise alim
yapmadilar. Ancak teknolojik becerilere yatirim yapmaya devam ediyorlar.

JPMorgan Chase klresel bilgi sorumlusu Lori Beer, "Neredeyse her sirket bunu yasiyor; teknolojik
yeteneklere ihtiyaclari var" dedi.

Teknoloji calisanlari icin pazarin yeniden dizenlenmesinde, is arayanlarin sayisi giderek artiyor ve
Blayuk Teknoloji isverenlerinin o6tesinde, giderek daha iyi firsatlar sunan diger sektorlerdeki
sirketlere yoneliyor.

Bu da aslinda istihdamin bitlntnde édnemli bir verimlilik artisi anlamina geliyor. Umariz ki Glkemizde
de bdylesine bir dénlsiim bu defa yurtdisina gidenlerden (ilkemize dogru olarak yani tersine beyin
goglyle yasanir.
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Kiresel piyasalar ve altinda hayal kiriklig

‘Magnificent Seven' tech stocks diverge
Share price (rebased)

== Tesla = Meta Nvidia Microsoft
Alphabet

Oct 2023 Nov 2023 Dec 2023 Jan 2024 Feb 2024
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ABD tarim disi istihdam verisi sonrasi ons
altinda dUsUs yUzde 1’e yaklasirken,

10 yillik ABD tahvili 10 bp hk artisla ylzde
3,97’e yUkseldi.

Para piyasalarinda Fed’den Mart ayinda faiz
indirimi gelecegi beklentisi dlstU.

S&P 500 ve Nasdag Cuma glnid sirasiyla
yaklasik %0,1 ve %0,3 artisla biraz daha
yuksek islem gdrmeyi basarirken,

Dow Jones, tarim disi istihdamin beklentileri
bayltk olcide asarak Fed'in erken faiz
indirimine iliskin bahisleri bosa ¢ikarmasinin
ardindan yaklasik 140 puan kaybetti.

Meta hisseleri, sirketin ilk temettlsini
aciklayip son iki yilin en buytk Gg aylik satis
artisini kaydetmesinin ardindan yaklasik %17
artti.

Amazon, gelirinde %14'luk  bir artis
bildirdikten sonra yaklasik %6 oraninda artis
gosterdi.

Nvidia da daha yuksek (%2,4) olurken,

Apple sirketin Cin'deki satislarinin  hayal
kirikligr yaratmasinin ardindan %2,8 kaybetti.
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Kizildeniz hala sicak ancak petrol fiyati Gzerindeki etkisi sinirli

Aden Korfezi'nde emtia tlccari Trafigura icin calisan bir gemiye yapilan son Husi saldirisi, yakit
tankeri fiyatlarini ve dizel fiyatlarini yikseltirken, nakliye yoneticileri ve petrol piyasasi analistleri
her ikisinde de daha fazla artis dngoriyor.

Navlun oranlari, Kovid-19 salgininin zirve yaptigi ddnemde yasanan kisa streli yikselis disinda daha
once deneyimlenmemis seviyelere sicradi. Londrali gemi komisyoncusu Gibson'un rakamlarina
gore, dizel, benzin ve jet yakiti gibi petrol Grlnleri icin kullanilan en blyUk tankerlerin charter
fiyatlari gecen hafta iki kattan fazla artarak 101.500 dolara yUkseldi . Kasim ayindaki rakamlar
glnlUk ortalama 22.750 dolardi.

Gectigimiz Cuma glUni rafine petrol Urlinl tasiyan Marlin Luanda adli tankerin saldiriya
ugramasinin ardindan pek cok petrol Uriini tankeri tehlikeli Kizildeniz'den gecmek yerine Umit
Burnu cevresinde daha uzun rotayi izlemeye baslamisti.

Ancak bu durum petroldeki Gretim fazlasi nedeniyle fiyati simdilik cok fazla zorlamiyor.
Suudi Arabistan'in ham petrol Uretim kapasitesini glinlik 1 milyon varil azaltmak igin milli petrol

sirketi Saudi Aramco'ya verdigi talimat piyasalarda genis yanki bulurken, séz konusu kararla Riyad'in
fiyatlamaya oncelik verdigi degerlendiriliyor.



TCMB, sadelesme ve sterilizasyona devam ediyor

TCMB'nin Zorunlu Karsiliklar Hakkinda Teblig'de Degisiklik Yapilmasina Dair Tebligi
Resmi Gazete'de yayimlandi.

Bu kapsamda, kur korumasi saglanan hesaplar icin zorunlu karsilik oranlarinin 6 aya
kadar olan vadelerde ytzde 30'dan yuzde 25'e indirilmesine, yabanci para cinsinden
mevduat/katilim fonu (yurt disi bankalar mevduati/katilim fonu ve kiymetli maden
depo hesaplari haric) icin tim vadelerde TL cinsinden tesis edilen ilave zorunlu karsilik
oraninin ylzde 4'ten yuzde 8'e yukseltilmesine karar verildi.

S6z konusu duzenlemelerle TL mevduata gecise yonelik adimlar guclendirilirken,
miktarsal sikilastirma slrecine devam edildigi belirtildi.

Ayrica Doviz Karsihigr TL Swap Piyasasi’nda kotasyon yoluyla gerceklestirilen vadesi
gelmemis toplam swap satis islem miktarini ylUzde 30'dan yuzde 3’e indirdi.
Dluzenlemeyle banka bazinda belirlenmis islem limitleri de ylzde 30'dan ylzde 3’e
dusarulda.



ITO enflasyonu, Ocak ayina dair kotii tablo ciziyor!

Istanbul Ticaret Odasi'nin (ITO) 1995 bazl verilerine gore, 2024 Ocak ayinda
Istanbul’da; perakende fiyat hareketlerinin gostergesi olan istanbul Ucretliler Gecinme
indeksi bir 6nceki aya gore yuzde 6,72, toptan fiyat hareketlerini yansitan Toptan Esya
Fiyatlari indeksi ise ylzde 4,69 oraninda artt.

2023 Ocak ayina gore 2024 Ocak ayinda yasanan fiyat degisimlerini gosteren bir dnceki
yilin ayni ayina gore degisim orani istanbul Ticaret Odasi'nin (ITO) 1995 bazl Ucretliler
Gecinme indeksinde yizde 76,17, Toptan Esya Fiyatlari indeksinde ise yizde 61,48
olarak gerceklesti.

Ocak 2024’te Perakende fiyatlarda bir dnceki aya gore; Saglk ve kisisel bakimda ylzde
25, ulastirma ve haberlesmede ylzde 20,67, diger harcamalarda yuzde 8,94, konutta
yuzde 7,58, gidada ylzde 5,51, ev esyasinda yuzde 4,49, kiltUr egitim ve eglencede
yuzde 2,81 artis, giyim grubunda ylzde 3,87 disus izlendi.

Ocak 2024’te Toptan fiyatlarda bir dnceki aya gore; insaat Malzemeleri grubunda
yuzde 13,22, Kimyevi Maddeler Grubunda yizde 11,16, Gida Maddeleri grubunda
ylzde 6,97, Yakacak ve Enerji Maddeleri Grubunda yiizde 4,12, islenmemis Maddeler
Grubunda vyuzde 1,90 artis izlenirken; Madenler Grubunda ylUzde -4,52 azals
izlenmistir. Mensucat Grubunda ise fiyat degisimi gozlemlendi.
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Dis ticaret acigl azaldi, hedefte yeni pazarlar var

Ticaret Bakani Omer Bolat, ocak ayi dis ticaret verilerini acikladi. Buna gore, ocak ayinda ihracat
ylzde 3,06 artarak 20 milyar 28 milyon dolara yukseldi ve tarihin en yuksek ihracat rekoru kirild.
ithalat ise, yizde 22 azalisla 26,2 milyar dolara geriledi. Ocak ayinda dis ticaret acigi, 6,2 milyar
dolara indi.

Son 12 aylik ihracatin 256,5 milyar dolara yikseldigini ifade eden Bakan Bolat, "lhracatin ithalati
karsilama orani 18,9 puan artisla yuzde 76,4'e yikseldi" dedi ve kiresel ticaretten alinan payin
ylzde 1,06'ya yikseldigini kaydetti.

Enerji ve altin verileri hari¢ tutuldugunda ise, ihracatin ithalati karsilama orani 9,0 puan artarak
ylzde 99,8 olarak gerceklesti.

DIS Ekonomik iliskiler Kurulu (DEIK) Baskani Nail Olpak, DEIK catisi altindaki is konseylerinin
secimlerinin tamamlanmasinin ardindan bir sohbet toplantisi diizenledi. Olpak, toplantida DEIK’in
ve is konseylerinin yeni donem stratejilerini anlatti.

Ticaret duvarlarinin ve bloklasmalarin yaninda artik bir de yeni ticaret koridorlarini konustuklarini
soyleyen Olpak, “Ticaret duvarlari iki tlrlG bicimde 6ne cikiyor. Yesil duvar veya bloklasma var her
yerde. Bir de ticaret yollari ile koridorlar var. Ornegin Cin’in Kusak ve Yol projesi var éniimiizde. Orta
Koridor énemliyken, Gliney koridor ile mesela Stiveys Kanali sikintisi var. is diinyamiz acisindan Orta
koridoru, AB Yesil Mutabakati kadar risk tasiyan bir alan olarak goértyorum.

Cin, Avrupa’ya urdnlerini en kisa slirede gondermek istiyor. Bu slireyi 45 glinden 11 glne disdrmus
vaziyetteler. Biz ise buradan 3 giln icinde AB’ye urin gonderen bir Ulke olarak, bu lojistik
Ustdnltglimuzu kaybetmeden bu bloga dahil olmalyiz” agiklamasini yapti. Orta koridorun yani sira
ABD'nin aldigi 22 Aralik kararlari nedeniyle Rusya tarafinda d6demeler ve para transferleri
konusunda ciddi bir risk olusturduguna dikkat ¢eken Nail Olpak Turkiye'nin, énemli bir firsat
olusturmasina karsin transit ticaretten yeterince yararlanamadigini dile getirdi.
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Gelismekte olan piyasalar artik kiiresel faize daha direncli

Son aylarda klresel faiz oranlari, 6zellikle de uzun vadeli devlet tahvillerindeki faiz oranlari inisli
cikish bir seyir izledi. 10 yillk ABD Hazine tahvillerinin getirisi, Ekim ayinda 16 yilin en yuksek
seviyesi olan ylzde 5'ten geri cekildikten sonra vyeniden vyikselise gecti. Diger gelismis
ekonomilerdeki faiz orani hareketleri de ayni derecede olaganistlydu.

Ancak gelismekte olan piyasa ekonomileri cok daha ilimli oran hareketleri gordd. 2013'teki daralma
krizi ile karsilastirildiginda; Latin Amerika ve Asya'daki gelismekte olan piyasalarin mevcut para
politikasi sikilastirma dongUsU sirasinda, 10 villik devlet getirilerinin ABD faiz oranlarina ortalama
duyarhliginin sirasiyla Ucte iki ve beste iki oraninda azaldigi gortltyor.

Disitk hassasiyet kismen gelismis ekonomilerin ve gelismekte olan piyasalarin merkez bankalari
arasindaki para politikasindaki son iki yildaki farkhliktan kaynaklaniyor olsa da, yine de pazarlar,
ekonomi literatirinde gelismis ekonomilerin faiz oranlarindan gelismekte olan Ulkelere buyuk
vayllmalar oldugunu gosteren bulgulara meydan okuyor.

Gelismekte olan piyasalar ve sinir ekonomileri icin bu zorluklar, politika yapicilarin yakindan
ilgilenmesini gerektirse de, bircok firsat da mevcut. Gelismekte olan piyasalar, gelismis ekonomilere
gdre dnemli olglide daha yiksek beklenen blylime oranlari gormeye devam ediyor; hisse senedi ve
tahvil piyasalarina sermaye akisi glicli kalmaya devam ediyor; ve politika cerceveleri bircok Ulkede
gelisiyor. Bu nedenle, kiresel yatirimcilar icin pandemiden bu yana dnemli olan gelismekte olan
baslica piyasalarin dayanikliligi devam edebilir.

Yukaridaki ifadeler IMF’'in blogundaki «Emerging Markets Navigate Global Interest Rate Volatility»
adll yazidan; 6zetle diyor ki bizim gibi Ulkelere parasal sikilasma dizeyiniz kiresel sikilasmadan
nasibini yeterince alamiyorsa, korkmayiniz.. Bunun etkileri biraz daha sabir gerektirecek ve finansal
varliklariniza bu sayede yatinnm alarak, bliylimede gérece yukari yénli bir hareket yaratacaktir...
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Haftadan kalanlar

TURK-IS Ocak 2024 aclik ve vyoksulluk siniri arastirmasinin sonuclarini yayimladi. TURK-IS
arastirmasina gore ocak ayinda aclik siniri 15 bin, yoksulluk siniri 49 bin lirayr asti.

ABD Disisleri Bakan Yardimcisi Vekili Victoria Nuland, "S-400 meselesini halledebilirsek, ki bunu
yapmak istiyoruz. ABD, Turkiye'yi F-35 ailesine geri almaktan memnuniyet duyacaktir" dedi.
ingiltere Merkez Bankasi (BoE), mevduat koruma, tanimlama ve bildirimindeki basarisizliklari
nedeniyle HSBC'ye 57,4 milyon sterlin para cezasi verdi.

Turizm geliri dordincl ceyrekte gecen yilin ayni ceyregine gore ylzde 6,8 artarken; 2023 yilinda
ise, bir onceki yila gore yuzde 16,9 yikseldi ve 54,3 milyar dolar oldu.

IYi Parti lideri Meral Aksener "Onimuize bu engeli cikartan iktidar degil, ana muhalefet!

Ulastirma Bakani Uraloglu, istanbul'da trafigi rahatlatmak icin kara yolundaki tim baglanti
giselerinin kalkacagini acikladi.

Micotakis, "Turkiye cok &nemli bir savunma sanayi ihracatina sahip. Ote yandan biz ise hala
gecmisin eksiklerini tamamlamaya calisiyoruz." dedi.

Biden, iran destekli militanlar tarafindan (ic Amerikan askerinin hayatini kaybetmesiyle sonuclanan
saldiriya nasil yanit verecegi konusunda kararini verdigini duyurdu, ancak bu karari agiklamadi.
Cin'de imalat sektorii aktivitesi daralmaya devam etti, ancak imalat Sektéri Satin Alma Yoneticiler
Endeksi 4 ayin en ylksek seviyesine ¢ikti.

Putin, mevkidasl Recep Tayyip Erdogan ile gorlismek lUzere 12 Subat'ta Turkiye'yi ziyaret edecek.
ISO imalat Sektérii PMI, ocakta 49,2 ile Ust Uste 7'inci ayda 50 esik degerinin altinda kald.

CHP, miletvekilligi dusUrilen Can Atalay icin AYM'ye basvurdu.

Tarihgi, yazar Alev Alatli, yasamini yitirdi.

Turkiye'nin ilk astronotu Alper Gezeravci'nin da icinde yer aldigi Ax-3 ekibi icin Uluslararasi Uzay
Istasyonu'nda ugurlama toreni dizenlendi.

AB’den Turkiye ve ilgili Ulkelere siginmacilar igin 7,6 milyar euroluk destek paketi

TUiK'ten Ulusal Hesaplar Sistemin'de revizyon hazirligi



Hizmet Uretici Fiyat Endeksi, Aralik 2023

Q H-UFE 2023 yili Aralik ayinda bir dnceki aya gére %3,59, bir &énceki yilin Aralik ayina gére %81,18,
bir dnceki yilin ayni ayina gore %81,18 ve on iki aylik ortalamalara gore %76,37 artis gosterdi.

Q H-UFE sektorlerinden su yolu tasimaciligl hizmetleri %38,31, hava yolu tasimaciligi hizmetleri
%45,69, telekominikasyon hizmetleri %70,19 ile endekslerin en az arttigl alt sektorler oldu. Buna
karsilik bina ve cevre dizenleme (peyzaj) hizmetleri %131,64, sinema filmi, video ve televizyon
programi yapimcilik hizmetleri, ses kaydi ve muzik yayimlama %115,51, mimarlik ve muhendislik
hizmetleri; teknik test ve analiz hizmetleri %112,87 ile endekslerin en fazla arttigi alt sektorler oldu.

Sektorlere gore H-UFE yillik degigim oranlan (%), Aralik 2023

Su yolu tagimacihd hizmetien I————— 32 31
Hava yolutagimaciigr hizmetlern IEEEEEEEEE————— 45 69
TelekomGnkasyon hizmetien 70.19

Hukuk ve muhasebe hizmetien 7357
Dfer mesiekl, biimsel ve teknik hizmetier 7462
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Kara agimaahd ve boru hatt tagsmaciigs hizmetlen
Konakiama hizmetien

Yayimcihk hizmetien

Kralama ve leasing hzmetien

Gayrimenkul hizmeatlen

Bilgi hzmetien

Seyahat acentesi, tur operatdri, dider rezervasyon hizmatieri
HUFE

Programailik ve yayinakk hizmetien

Bigsayar programiama, danignanhk ve dgik hizmetier
idare merkez hizmetieri; idari danssmaniik hizmetieri
Posta ve kurye hizmetien

Reklamalik ve piyasa arastimas: hizmetien

Yivecek ve icecek sunum hizmetlern

Guvenlik ve sorusturma hzmetien

Bimse! amgbrma ve geligirme hionetlen

Depolama ve destek hizmetier, tasimachk ign

Biro ydnetimi, biro destek ve dijer i destex hizmetien
isthdam hizmetien

Veterinenk hizmeteri

Mimarik ve mGhendisik hzmetien

Sinema fimi, video ve televizyon programi yapimalik hizmetlen

Bina ve cevre diuzenleme (peyzaj) hizmetien !
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Ekonomik Gliven Endeksi, Ocak 2024

U Ekonomik gliven endeksi Aralik ayinda 96,4 iken, Ocak ayinda %3,1 oraninda artarak 99,4 degerini
aldi.

U Bir onceki aya gore Ocak ayinda tiketici giiven endeksi %3,9 oraninda artarak 80,4 degerini, reel
kesim (imalat sanayi) gliven endeksi %0,5 oraninda azalarak 102,9 degerini, hizmet sektdri gliven
endeksi %4,0 oraninda artarak 116,8 degerini, perakende ticaret sektorl given endeksi %1,0
oraninda azalarak 115,6 degerini, insaat sektorl given endeksi %3,3 oraninda artarak 90,9
degerini aldI.

Ekonomik giiven endeksi, giiven endeksleri ve degisim oranlan, Ocak 2024
Bir nceki aya gére
Endeks

nee degigim oram (%)

Aralik 2023  Ocak 2024  Arahk 2023  Ocak 2024

Ekonomik gliven endeksi 96,41 99,4 1,10 39
Tuketici glven endeksi 774 804 2.6 29
Reel kesim gliven endeksi 1034 1029 -0.5 -0,5
Hizmet sektdri glven endeksi 112,32 116,28 1,2 40
Perakende ticaret sektdri giiven endeksi 1168 1156 45 1,0
ingaat sektéiri giiven endeksi 830 20,9 -3,3 33
Endeks dederleri mevsim etkilerinden snindirlmis dederlerdir. Thketici glven endeksinds mevsim etkisi bulunmamaktadir,

{r) Revize edilmigtir,
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