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OZET: ABD Baskani Trump, iran'in askeri kapasitesine agir darbe vurduklarini belirterek savasin bir
hafta iginde bitmesini beklemedigini ancak yakinda sona erecegini soyledi. Ayrica Trump, enerji
ihtiyaglarinin 6nemli bolimini Hirmiz Bogazi tzerinden karsilayan Ulkelerin bogazin agik kalmasini
saglamak igin sorumluluk Gstlenmesi gerektigini belirtti. Trump, Hirmiz Bogazi konusunda destek
cagrilarini agikca reddeden miittefiklerini sert sekilde elestirdi. Ote yandan Trump, iran saldirilar
nedeniyle tilkesinde kalmasi gerektigini ve Cin ziyaretini yaklasik bir ay siireyle erteleyecegini belirtti.

Wall Street endeksleri, Trump’in, iran savasinin yakinda bitecegini belirtmesinin ardindan Orta Dogu'da
gerilimin yakinda sona erebilecegine yonelik artan iyimserligin etkisiyle din teknoloji hisseleri
onciligiinde hafif yiikselislerle kapatti. ABD vadelileri bu sabah hafif artida seyrediyor, Avrupa vadelileri
karigik seyir izliyor. Asya tarafinda Gliney Kore ve Japonya borsalari énciiligiinde yiikselisler gozleniyor.
Asya borsalari, Orta Dogu'daki savastan daha az etkilendigi degerlendirilen gip Ureticilerinin hisselerinin
onciligiinde yiikselis sergiliyor. Ayrica Brent petrolin varil fiyatinin bu sabah %?2'nin tizerinde dususle
101 USD seviyelerine gerilemesi de borsalardaki yikselisi destekliyor. Dolar endeksi bu sabah %0,1
distsle 99,5 seviyelerinde seyrediyor.

ABD tarafinda, aylik bazda sanayi iiretimi subat ayinda %0,2 oraninda artisla beklentilerin
lizerinde artis kaydetmekle birlikte, bir dnceki aya gore belirgin yavaslamaya isaret etti. Kapasite
kullanim orani ise, subat ayinda %76,3 seviyesinde yatay seyretti.

ABD'de iiretimin seyrine iliskin olarak giincel sinyal veren New York Fed Empire State
imalat endeksi mart ayi verisi, 7,1 seviyesinden -0,2 seviyesine gerileyerek imalat sanayinin
yeniden iimh daralma bélgesine gegtigine isaret etti.

Avrupa tarafinda, Aimanya’da mart ayinda ZEW beklentiler endeksi Orta Dogu'da devam eden
gatismalarin etkisiyle 58,3'ten -0,5 seviyesine gerilemeyle beklentilerden oldukga sert diisiis kaydetti ve
Trump'in karsilikl tarifeleri agikladigi Nisan 2025ten bu yana en dislik seviyede gercekleserek o
dénemden bu yana ilk kez negatif bolgeye gecti.

Yurt icinde ise, biitce dengesi subat ayinda gelirlerin giderlerden daha iyi performans
sergilemesiyle 24,4 milyar TL seviyesinde sinirli fazla verdi. 12 ayhk kiimiilatif biitge acigi ise
2026 yili Ocak ayindaki 1,87 trilyon TL'den 2026 yih Subat ayi itibariyla 1,54 trilyon TL
seviyesine geriledi. 12 aylk kiimiilatif biitce acigi/GSYH orani, 2026 yili Ocak ayindaki %3
seviyesinden 2026 yili Subat ayinda %2,4 seviyesine gerilerken, 2024 yili Aralik ayindaki %4,7
seviyesine gore belirgin iyilesmeye isaret etti, ayrica 2025 yili Aralik ayindaki %2,9 seviyesine gore de
daha olumlu seviyede kaydedildi.

Konut fiyat endeksinin aylik artis hizi subat ayinda %1,8 oraninda kaydedilerek yiikselis trendini
surdurdd. Yillk artis hizi ise %27,6'dan %26,4 seviyesine yavaslayarak Haziran 2020'den bu yana en
distik seviyelerdeki seyrini korudu.

Bugiin yurt disinda, ABD tarafinda, Fed'in faiz karari ve Fed Baskani Powell'in konusmasi
piyasalarin odak noktasinda olacak. Ayrica Fed'in yeni makroekonomik projeksiyonlari da
yayimlanacak. Orta Dogu kaynakli artan jeopolitik risklerin ve artan enerji fiyatlarinin ardindan Fed'in
bugiinkii toplantisinda da faizleri sabit tutmasi bekleniyor. Fed'in yeni faiz patikasi (dot plot) ve
makroekonomik tahminlerindeki revizyonlar dikkatle takip edilecek. Ozellikle {iyelerin enflasyon ve
gelecek donemde faiz oranlarinin seviyelerine iliskin tahminleri son agiklanan ekonomik verilerin, petrol
fiyatlarinin ve jeopolitik gelismelerin degerlendiriimesine yonelik isaretler sunacak.

ABD'de bugiin ayrica Fed’in para politikasina yén verecek olan verilerden subat ay1 UFE
verileri izlenecek. Subatta yillk bazda manget UFE'nin %2,9'dan %3’e ve cekirdek UFE'nin ise
%3,6'dan %3,7'ye hafif ylikselmesi bekleniyor. ABD’de iiretimin seyrine iliskin olarak ocak ayi
fabrika siparisleri verisi ve dayanikli mal siparisleri nihai verisi de izlenecek. Avrupa
tarafinda, ECB'nin para politikasina yon verecek olan verilerden Euro Bolgesi'nde subat
ayina iliskin nihai TUFE verileri takip edilecek. Yurt iginde ise, TCMB’nin mart ayi toplantisina
iliskin 6zeti yayimlanacak.
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ABD tarafinda, subat ay1 sanayi iiretimi ve kapasite kullanim orani verileri takip edildi. Aylik
bazda sanayi iiretimi ocakta %0,7 artisin ardindan subat ayinda %0,2 oraninda artisla beklentilerin
(%0,1) lzerinde artis kaydetmekle birlikte, bir onceki aya gore belirgin yavaslamaya isaret etti.
Kapasite kullanim orani ise, subat ayinda %76,3 seviyesinde yatay seyretti, bunun yaninda Temmuz
2025'ten bu yana en ylksek seviyedeki seyrini stirdiirdd.

ABD'de iiretimin seyrine iliskin olarak giincel sinyal veren New York Fed Empire State
imalat endeksi mart ayi verisi, 7,1 seviyesinden -0,2 seviyesine gerileyerek beklentilerin (3,9)
altinda kaydedildi ve bdylece imalat sanayinin iki aylik biyiime bdlgesindeki seyrin ardindan yeniden
ihmh daralma bélgesine gectigine isaret etti. Ote yandan, firmalar éniimiizdeki aylarda kosullarin
iyilesecedi konusunda iyimserligini korudu ve sermaye harcama planlarinin gliglendigini bildirdi.
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Avrupa tarafinda, Almanya’da ekonominin seyrine ve gelecek doneme isik tutacak olan mart ay1 ZEW cari kosullar ve beklentiler endeksleri takip
edildi. Mart ayinda ZEW cari kosullar endeksi, diisiis beklentilerine karsin -65,9'dan -62,9 seviyesine kismen yiikselerek toparlanmayi sirdirdi ve Temmuz
2025'ten bu yana en yiiksek seviyeye ulasti. Buna karsin mart ayinda ZEW beklentiler endeksi ise Orta Dogu'da devam eden gatismalarin etkisiyle 58,3'ten -0,5
seviyesine gerilemeyle beklentilerden (39,2) oldukca sert diislis kaydetti ve Trump'in karsilikli tarifeleri agikladigi Nisan 2025'ten bu yana en diisiik seviyede
gergekleserek o dénemden bu yana ilk kez negatif bdlgeye gecti. Endeksteki séz konusu diisiis, ABD'nin glimriik tarifelerini agiklamasinin ardindan Nisan 2025'te
yasanan 65,6 puanlik diisiis ve Rusya'nin Ukrayna'yi isgalinin ardindan Mart 2022'de yasanan 93,6 puanlik diisiisiin ardindan endeks tarihindeki en biyik tglincl aylik
disls oldu. Beklentiler endeksindeki sert diisliste, Orta Dogu'daki savasin yogunlasmasiyla, enerji fiyatlarinin belirgin sekilde yiikselmesi ve bu durumun, enflasyon
baskilarini artirarak Almanya'nin ekonomik toparlanmasini rayindan gikabilecegine yonelik artan endigeler belirleyici oldu. ABD-Israil ve Iran arasindaki gatismalarin
uzamasi durumunda endeksin daha da gerileyebilecedi 6ngoriilliyor.

Yurt iginde ise, Hazine ve Maliye Bakanhgi tarafindan subat ayr Merkezi Yonetim biitge dengesi verisi yayimlandi. Biitce dengesi, subat ayinda
gelirlerin giderlerden daha iyi performans sergilemesiyle 24,4 milyar TL seviyesinde sinirli fazla verdi, ocak ayinda 214,5 milyar TL agik verirken, gegen yilin subat
ayinda 310,1 milyar TL agik vermisti. Bu kapsamda, 2026 yili Subat ayinda bir énceki aya ve bir 6nceki yilin ayni ddnemine gére belirgin iyilesme goriilmekte.

e 12 ayhk kiimiilatif biitce acigi ise 2026 yili Ocak ayindaki 1,87 trilyon TL'den 2026 yili Subat ayi itibariyla 1,54 trilyon TL seviyesine geriledi. Faiz disi
denge ise subat ayinda 208,1 milyar TL fazla verdi, ocak ayinda 241,9 milyar TL seviyesinde fazla verirken, 2025 yili Subat ayinda ise 170,4 milyar TL seviyesinde
acik vermisti.

e Detaylara bakildidinda, bu yil subat ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina goére biitge gelirlerinde %87,1 oraninda giiclii artis (vergi gelirleri tarafinda kurumlar
vergisi basta olmak Uzere harglar, gelir vergisi ve damga vergisindeki artislarin 6nculiigiinde %91,8 artis ve vergi disi gelirlerde %67,3 artis) gorildu. Biitge
giderlerinde ise bu yil subat ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére, faiz giderlerindeki ve faiz digi giderlerdeki iimli artiglarin etkisiyle %28,6 oraninda artis ile
gelirlerdeki artisin oldukga altinda yiikselis (faiz giderlerinde yillik %31,5 artis ve faiz harig giderlerde %28,2 oraninda artig) gézlendi.

e 12 ayhk kiimiilatif biitce acigi/GSYH* orani, 2026 yili Ocak ayindaki %3 seviyesinden 2026 yili Subat ayinda %2,4 seviyesine gerilerken, 2024 yil
Aralik ayindaki %4,7 seviyesine gore belirgin iyilesmeye isaret etti, ayrica 2025 yil Aralik ayindaki %2,9 seviyesine gore de daha olumiu
seviyede kaydedildi (*GSYH verisi olarak 4. geyrek kiimdlatif veri baz alindi)

e 12 ayhk kiimiilatif deprem harcamalari hari¢ biitce acigi/GSYH orami 2026 yili Ocak ayindaki %2,3 seviyesinden 2026 yili Subat ayinda %1,7
seviyesine iyilesme kaydederken, 2024 yili Aralik ayindaki %2,9 seviyesine ve 2025 yili Aralik ayindaki %2,1 seviyesine gore iyilesmeye isaret
etti ve AB'nin %3 seviyesindeki Maastricht kriterinin altinda kalmay stirdiirerek mali disiplinin devam ettigine isaret etti.

TCMB tarafindan subat ay1 konut fiyat endeksi verisi yayimlandi. Konut fiyat endeksinin aylik artis hizi ocak ayinda %3,6 orani ile son bir yilin en giigli artisi
olarak kaydedilmisti, subat ayinda ise %1,8 artis kaydedilerek yiikselis trendini surdirdd. Yillk artis hizi ise %27,6'dan %26,4 seviyesine yavaslayarak Haziran
2020'den bu yana en diisiik seviyelerdeki seyrini korudu. Konut fiyatlar reel olarak ise subat ayinda yillik %3,9 oraninda geriledi ve bdylece konut fiyatlarinda nominal
yillik degisim son (g ayda yillik enflasyonun altinda gergeklesti.
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke aat (TSi) Veri Gergeklesme |  Beklenti Onceki

Tiirkiye 11:00 Merkezi Yénetim Bltge Dengesi (Milyar TL, Subat) 24,4 -214,5
Cin 05:00 Sanayi Uretimi (Yillik, Ocak-Subat) 6,3% 5,3% 5,2%
05:00 Perakende Satislar (Yillik, Ocak-Subat) 2,8% 2,5% 0,9%
05:00 Sabit Sermaye Yatinmlan (Yillik, Ocak-Subat) 1,8% -5,1% -3,8%
05:00 issizlik Orani (Ocak-Subat) 5,3% 5,1% 5,1%
15:30 New York Fed Empire State imalat Endeksi (Mart) -0,2 39 7,1
16:15 Sanayi Uretimi (Aylik Degisim, Subat) 0,2% 0,1% 0,7%
16:15 Kapasite Kullanim Orani (Subat) 76,3% 76,2% 76,3%

Turkiye 10:00 Konut Fiyat Endeksi (Yillik Degisim, Subat) 26,36% 27,64%
Almanya 13:00 ZEW Beklentiler Endeksi (Mart) -0,5 39,2 58,3
13:00 ZEW Cari Kosullar Endeksi (Mart) -62,9 -68,0 -65,9

Tiirkiye i 14:00 TCMB PPK Toplanti Ozetinin Yayimlanmasi

Euro Bdlgesi o 13.00 TUFE (Nihai Veri, Yillik Degisim, Subat) 1,9% 1,7%
ABD 15:30 UFE (Yillik Degisim, Subat) 3,0% 2,9%
15:30 Gekirdek UFE (Yillik Degisim, Subat) 3,7% 3,6%

17:00 Fabrika Siparisleri (Aylik Degisim, Ocak) 0,1% -0,7%

17:00 Dayanikli Mal Siparisleri (Nihai Veri, Aylik Degisim, Ocak) 0,0% -0,9%
21:00 Fed Faiz Karan (FOMC Toplantisi) 3,50-3,75% 3,50-3,75%

21:00 Fed Baskani Jerome Powell'in Konusmasi

Japonya 06:00 BOJ Faiz Karari 0,75% 0,75%
ingiltere 15:00 ingiltere Merkez Bankasi (BoE) Faiz Karari 3,75% 3,75%

ABD 15:30 Yeni issizlik Maagi Basvurulari (Bin Kisi, 14 Mart) 215 213
17:00 Yeni Konut Satislan (Aylik Degisim, Ocak) -2,7% -1,7%

Euro Bolgesi 16:15 ECB Temel Refinansman Faiz Orani Karari 2,15% 2,15%
16:15 ECB Marjinal Borg Verme Faizi Orani Karari 2,40% 2,40%
16:15 ECB Mevduat imkani Faiz Orani Karari 2,00% 2,00%

16:45 ECB Bagkani Christine Lagarde'in, Para Politikasi Kurulu Toplantisi Konugsmasi

04:15 1 Yillik Kredi Temel Faiz Orani, LPR (Mart) 3,00% 3,00%
04:15 5 Yillik Kredi Temel Faiz Orani, LPR (Mart) 3,50% 3,50%
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