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OZET: Cuma giinii Wall Street endeksleri, Orta Dogu'daki savasin yakinda sona erecedine yonelik
beklentilerin zayiflamasi ve petrol fiyatlarindaki artisin etkisiyle teknoloji hisseleri onciliginde %2'yi
asan sert dususlerle kapatti. Hafta sonu Orta Dogu'da taraflarin karsilikli saldirilarinin yogun sekilde
devam etmesi ve Yemenli Husilerin Israil’e fiize saldinlari diizenlemesiyle savasa dahil olmasi kiiresel
piyasalarda satis baskisinin siirmesine neden olmakta. Ozellikle Hiirmiiz Bogazi'nin kapali kalmaya
devam edecegine ve eneriji fiyatlarinin yiiksek seyrini koruyacagina yonelik degerlendirmeler kiiresel
piyasalarda risk algisini yiikseltirken, yiiksek petrol fiyatlarinin kiiresel ekonomik biylimeyi asagi yonli
etkileyebilecedine yonelik endiselerle yatinmcilar temkinli durug sergiliyor. Ayrica taraflardan gelen
celiskili aciklamalar da piyasalarda dalgalanmaya neden oluyor. ABD Baskani Trump'in iran'daki
petroliin ele gegcirilebilece§i ve iranin petrol ihracat merkezi Hark Adas’'nin kontrol altina
alinabilecedine yonelik agiklamalari da saldirilarin beklenenden daha uzun stirebilecedine yonelik
endigeleri artirmakta. ABD vadelileri bu sabah hafif artida seyrediyor, Avrupa vadelileri karisik
seyrediyor. Asya tarafinda Cin borsasi hari¢ distisler gozleniyor. Orta Dodu kaynakli jeopolitik
gerilimlerle enerji fiyatlarinda yikselisler devam ederken, Brent petroliin varil fiyati bu sabah %3,8
artisla 116,8 USD seviyesine gikti. Dolar endeksi ise bu sabah %0,1 artisla 100,3 seviyesine yiikseldi.

USD/JPY paritesi 160 seviyesinin Uzerini test ederken, yendeki zayifigin devam etmesi halinde
Japonya’da kamu otoritesinin ddviz piyasasina miidahale edebilecedi degerlendiriliyor. Bu kapsamda
Japonya Merkez Bankasi (BOJ) Baskani Ueda, yenin ekonomi ve fiyatlar tizerindeki etkilerini yakindan
takip edeceklerini belirterek, zayif bir para biriminden kaynaklanan artan ithalat maliyetlerinin
onlimiizdeki aylarda faiz oranlarini artirmayi destekleyebilecegini soyledi.

ABD tarafinda, mart ayi Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi nihai verisi, ABD-Israil
ve Iran arasindaki catismalarin tiiketiciler {izerindeki olumsuz etkisiyle 55,5'ten 53,3'e asad! yonlii revize
edilmekle birlikte bir onceki aya gore onemli dislise isaret etti ve bdylece 2025 yilinin sonunda
gozlemlenen rekor dislik seviyelere yakin kaydedildi.

Yurt disinda veri takviminde bu hafta, ABD tarafinda, bugiin Fed Bagkani Powell'in TSI 17:30'da
konugmasi, yarin mart ayi1 Conference Board tiiketici giiveni endeksi, carsamba glinii mart ayi
S&P Global imalat sektorii nihai PMI verisi ve ISM imalat sanayi endeksi ve cuma giinii mart
ayl1 S&P Global hizmet sektorii nihai PMI verisi takip edilecek. Carsamba giinli, subat ayi
perakende satislar verisi ve persembe giinii dis ticaret dengesi verisi izlenecek. Ayrica istthdam
piyasasi verilerinden, yarin subat ayi1 JOLTS agcilan is sayisi, carsamba giinii mart ay1 ADP 6zel
sektor istihdam, persembe giinii haftalik yeni igsizlik maasi basvurular ve cuma gini mart
ay! tarim dis1 istihdam, issizlik orani ve ortalama saatlik licretler verileri izlenecek. Avrupa
tarafinda, bugiin Euro Bolgesi'nde mart ayi tiiketici giiveni nihai verisi ve Almanya’da mart
ay1 oncii TUFE verileri, yarin Euro Bolgesi’'nde mart ayi 6ncii TUFE verileri ve carsamba giinii
Avrupa genelinde mart ayr HCOB imalat sektdrii nihai PMI verileri takip edilecek. Asya
tarafinda ise, yarin Cin’de mart ayi imalat ve imalat digi sektorler resmi PMI verileri ile mart
ayi Caixin imalat sektorii PMI verisi ve cuma giini mart ayi Caixin hizmet sektorii PMI verisi
izlenecek.

Yurt iginde ise, buglin mart ay1 ekonomik giiven endek_si, yarin subat ay is giicii istatistikleri
ve dis ticaret dengesi, carsamba giini mart ayi Tiirkiye ISO imalat PMI ve cuma ginii mart ayi
TUFE ve UFE verileri takip edilecek.

ABD tarafinda, mart ayi1 Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi nihai verisi, ABD-israil
ve Iran arasindaki catismalarin tiiketiciler iizerindeki olumsuz etkisiyle 55,5ten 53,3’e asagi yonlii revize
edilmekle birlikte bir dnceki aydaki 56,6 seviyesine gére 6nemli distise isaret etti ve bdylece 2025
yilinin sonunda gézlemlenen rekor diisiik seviyelere yakin kaydedildi. Ozellikle, yiikselen enerii fiyatlari
ve finansal piyasalardaki oynakligin etkisiyle tiiketicilerin finansal durumlarina iliskin olumsuz
degerlendirmelerinin arttigi gézlendi. Bunun yaninda, tiiketicilerin kisa vadeli enflasyon beklentileri Nisan
2025'ten bu yana en biyik aylik artisla %3,4ten %3,8’e yukari yonli revize edilirken, uzun vadeli
enflasyon beklentileri %3,2'de korundu.

Yurt diginda veri takviminde bu hafta, ABD tarafinda, yarin mart ayr Conference Board tiiketici gliveni
endeksi, carsamba giinii mart ayr S&P Global imalat sektorii nihai PMI verisi ve ISM imalat sanayi
endeksi ve cuma giinii mart ayr S&P Global hizmet sektdri nihai PMI verisi takip edilecek. Carsamba
gund, subat ayr perakende satiglar verisi ve persembe giini subat ay dis ticaret dengesi verisi
izlenecek. Ayrica Fed'in para politikasina yon verecek olan istihdam piyasasi verilerinden, yarin subat ay
JOLTS agllan is sayisi, carsamba giinii mart ayr ADP 0Ozel sektor istihdam, persembe giini yiiksek
frekansli istihdam piyasasi verilerinden haftalik yeni issizlik maasi bagvurulari ve cuma gilini mart ayi
tanim digi istihdam, issizlik orani ve ortalama saatlik lcretler verileri izlenecek. Avrupa tarafinda, bugiin
Euro Bolgesi'nde mart ayi tiiketici giiveni nihai verisi ve Almanya’da mart ayr éncii TUFE verileri, yarin
Euro Bolgesi'nde mart ayr éncii TUFE verileri ve carsamba giinii Avrupa genelinde mart ayi HCOB imalat
sektori nihai PMI verileri takip edilecek. Asya tarafinda ise, yarin Cin‘de mart ayi imalat ve imalat digi
sektorler resmi PMI verileri ile garsamba giini Cin’de mart ayi Caixin imalat sektorii PMI verisi ve cuma
gunii mart ay Caixin hizmet sektorii PMI verisi izlenecek.
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ABD tarafinda bu hafta takip edilecek veriler;

Subat ay1 Conference Board tiiketici giiveni endeksi verisi, tiiketicilerin gelecek dénemde ekonomi ve is giicli piyasasina ydnelik iyimserlikleriyle 89'dan
91,2 seviyesine yikselmisti. Tuketicilerin ekonomiyi etkileyen unsurlara iliskin degerlendirmelerinde, fiyatlar ve enflasyona iliskin atiflar éne gikmisti. Endeksin
martta ise Orta Dogu’da devam eden gatismalarin etkisiyle 88 seviyesine gerilemesi bekleniyor.

Ocak ayi JOLTS acilan is sayisi, 6,55 milyondan 6,95 milyon seviyesine yiikselisle beklentilerin lizerinde gergeklesmisti ve Eyllil 2020'den bu yana en diisiik
seviyeden toparlanma kaydetmisti. Bunun yaninda, pandemiden bu yana tarihsel ortalamalarin oldukga altinda kalmisti ve ABD ekonomisinde is glici talebinin
zayif olduguna isaret etmisti. Subatta acilan is sayisinin 6,85 milyona gerilemesi bekleniyor.

Mart ay1 S&P Global imalat sektorii 6ncii PMI verisi, 51,6'dan 52,4’e ylkselerek beklentilerin lzerinde kaydedilmisti ve imalat sekt6riinde biyliimenin
kismen hizlandigini gostermisti. Girdi ve (riin satis fiyatlari, artan maliyetleri yansitarak yiikselmisti. Savasla ilgili endiselere karsin, giimriik tarifesi endiselerinin
azalmasi ve ABD mallarina ydnelik daha gigli ig talebe iligkin firmalarin gelecek déneme iliskin iyimserlik gostergesi son 13 ayin en yiiksek seviyesine ulagmisti.

Mart ay1 S&P Global hizmet sektdrii 6ncii PMI verisi, 51,7'den 51,1'e gerileyerek beklentilerin altinda gergeklesmisti ve hizmet sektériinde biiylimenin son
11 ayin en yavas hizinda gergeklestigine isaret etmisti, bunun yaninda son 39 ayda buyiime bélgesindeki seyrini stirdirmusti. Firmalar, Ortadogu'daki savasin
etkisiyle tiiketici ve kurumsal misterilerde giivenin azaldigini belirtmisti. Savasin devam etmesi ve siparigler tizerindeki etkisi, firmalarin gegen yil ekim ayindan bu
yana en zayif iyimserlie sahip olmalarina neden olmustu.

Manset perakende satislar aylik bazda aralikta yatay (%0) seyrin ardindan ocakta %0,2 distis sergileyerek beklentilerden daha sinirl zayiflama kaydetmisti.
GSYH blyiimesinin hesaplanmasinda dikkate alinan otomobil, benzin, gida ve insaat malzemeleri hari¢c cekirdek perakende satislar ise aralikta yatay (%0)
seyrin ardindan ocakta beklentilerle uyumlu olarak %0,3 artis kaydederek toparlanmaya isaret etmisti. Subatta ise aylik bazda manset perakende satislarin %0,4
artis ve gekirdek perakende satislarin %0,3 artis kaydetmesi bekleniyor.

Subat ayina iliskin ADP Ulusal istihdam Raporu, 6zel sektorde 63 bin kisilik istihdam artisi ile is giicii piyasasinda toparlanmaya isaret etmisti.
Ongériiler 50 bin kisi artist. 2025 yili ortalamasi ise 51 bin kisi idi. Bununla birlikte subat ayinda istihdam kazanimlarinin biiyiik &lciide egitim ve saghk
hizmetleri ile insaat sektorlerinden gelmesi, istihdam artiginin belirli sektorlerde yogunlastigini gostermisti. Martta ise 6zel sektor istihdamin 40 bin kisi artis
sergilemesi bekleniyor.

Tarnm digi isttihdam, ocak ayindaki 126 bin kisi artisin ardindan subat ayinda siirpriz sekilde 92 bin kisi diisiis kaydederek son dort ayin en sert
diisiisiinii yasamisti, beklentiler ise 55 bin kisi artis kaydetmesi yonindeydi. Ayrica aralik ve ocak aylarindaki toplam istihdam artisi 69 bin asadi yonlu revize
edilmisti. Gegen yilin genelinde aylik ortalama 10 bin kisi ve tarihsel olarak ise 110 bin kisi istihdam artisi gdzlenmisti. Bu kapsamda, subat ayi istihdam verisi,
istihdamda gegen yila ve uzun vadeli ortalamalara gére belirgin bir sekilde zayiflamaya isaret etmisti. Igsizlik orani, subat ayinda yatay seyir beklentilerine karsin
%4,3'ten %4,4 seviyesine yiikselmisti. Enflasyonun seyri agisindan bakilan ortalama saatlik kazanglar, yani iicretlerdeki artis hizi ise subat ayinda bir
onceki aya benzer sekilde %0,4 seviyesinde gelerek beklentilerin lizerinde kaydedilmisti. Yillik bazda artis hizi ise yatay seyretme beklentilerine karsin %3,7'den
%3,8 seviyesine hafif yiikselmisti. Martta ise tarim disi istihdamin 50 bin kisi artisla kismen toparlanma kaydetmesi, issizlik oraninin %4,4 seviyesinde ve yillik
ortalama saatlik kazanglarin artis hizinin %3,8 seviyesinde yatay seyretmesi bekleniyor.

Avrupa tarafinda bu hafta takip edilecek veriler;

Euro Bolgesi’'nde mart ay: tiiketici giiven endeksi dncii verisi, Orta Dogu'daki gatismalarin enerji fiyatlarini ylikseltmesi ve enflasyonist baskilari artirmasiyla
-12,3'ten -16,3 seviyesine gerileyerek beklentilerin lizerinde diislis kaydetmisti ve Ekim 2023'ten bu yana en diisiik seviyede gergeklesmisti, bunun yaninda negatif
bdlgedeki ve uzun vadeli ortalamasinin altindaki zayif seyrini devam ettirmisti.

Almanya’da manset TUFE, ayhk bazda ocak ayinda %0,1 oraninda yiikselisin ardindan, subat ayinda %0,2 oraninda artis géstermisti. Yilhk bazda manset
TUFE ise subat ayinda %2,1’den %1,9 seviyesine gerilemisti. Gida ve enerjiyi hari¢ tutan gekirdek enflasyon ise yillik bazda %2,5 seviyesinde yatay
seyretmisti. Martta ise Orta Dogu'daki catismalarin etkisiyle yiikselen enerji fiyatlan nedeniyle yillk bazda mangset TUFE'nin %2,7 seviyesine yiikselmesi
bekleniyor.

Euro Bolgesi‘'nde yillik TUFE subat ayinda %1,9 seviyesinde kaydedilerek bir énceki aydaki %1,7 seviyesine gore kismen artisa isaret etmisti ve ECB'nin %2’lik
hedefinin hemen altinda gerceklesmisti. Cekirdek TUFE ise, subatta %2,4 seviyesinde kaydedilerek ocak ayindaki dért yildan fazla bir siirenin en diisiik seviyesi
olan %2,2'den kismen artisa isaret etmisti. Martta ise Orta Dogu’daki gatismalarin etkisiyle yilik bazda manset TUFE'nin %2,6 seviyesine yiikselmesi bekleniyor.
iran kaynakli jeopolitik gerilimlerin enerji fiyatlar {izerindeki yukari ydnlii etkisi, enflasyon gériinimiine dair belirsizlikleri artirarak ECB'nin para politikasinda
ihtiyatl durusunu stirdiirmesini destekliyor.

Avrupa genelinde imalat PMI'lar, martta dnci verilere gore 50 esik seviyesinin lizerinde biyime bolgesinde kaydedilmisti. Buna gore imalat PMI'lar bir 6nceki
aya gore Fransa'da 50,1'den 50,2'ye, Almanya'da 50,9'dan 51,7'ye ve Euro Bolgesi'nde ise 50,8'den 51,4’%e yiikselerek imalat sektdriinde biylimenin hafif
hizlandigina isaret etmisti. Ingiltere’de ise mart ayinda imalat PMI'in 51,7'den 51,4’e gerileyerek sektdrde biiylimenin kismen ivme kaybettigini gésterse de 50 esik
degerinin tizerindeki seyrini stirdiirdigl gorilmista.

Hizmet PMI'lar, martta 6ncii verilere gére bolgede Fransa hari¢c 50 esik seviyesinin lzerinde bliylime bodlgesinde gergeklesmisti. Buna gore hizmet PMI'lar,
martta Almanya’da 53,5%en 51,2'ye, Euro Bélgesi'nde 51,9'dan 50,1’e ve ingiltere’de ise 53,9'dan 51,2'ye gerileyerek hizmet sektdriinde biiylimenin kismen
yavasladigina isaret etmisti. Buna karsin, Fransa’da hizmet PMI 49,6'dan 48,3'e gerilemisti ve daralma bélgesinde kalarak sektérde zayiflamanin belirginlestigine
isaret etmigti.
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Yurt iginde ise, bugiin mart ay1 ekonomik giiven endeksi, yarin subat ayi is giicii istatistikleri ve dig ticaret dengesi, carsamba giini mart ayi Tiirkiye
iSO imalat PMI ve cuma giinii mart ayi1 TUFE ve UFE verileri takip edilecek.

Tiiketici, reel sektor, hizmet, perakende ve insaat sektorlerindeki giiven endekslerinin agirlikh bilesiminden olusan ekonomik giiven endeksi,
subat ayinda %1,4 artigla 99,4 seviyesinden 100,7 seviyesine yiikselis kaydetmisti ve bdylece gegen sene mart ayindan bu yana en yiiksek seviyelerdeki seyrini
stirdiirmiistu. Diger taraftan 2024 ve 2025 yilinin Mart aylar harig tutuldugunda, gegtigimiz iki yil boyunca ekonomik gliven endeksi 100 iyimserlik esik seviyesinin
altinda seyretmisti, 2026 yili Subat ayi verisi de iyimserlik seviyesinin (izerinde gergeklesmisti.

Arindinlmamis verilere gore, issizlik orani ocakta %?7,8'den %8,6 seviyesine yiikselis gostermisti ve 2025 yili ortalamasinin (%8,4) hafif (izerinde
gergeklesmisti. Detaylara bakildiginda ocak ayinda istihdam edilenlerin sayisinda 878 bin azalis, issiz sayisinda ise 244 bin kisi artis kaydedildigi gorilmiisti. Diger
taraftan toplam istihdam edilenlerin sayisi 31,2 milyon seviyesine dustis gostermisti ve bununla birlikte Nisan 2023'ten bu yana en diisiik seviyede kaydedilmisti.
Mevsim etkisinden arindirilmis igsizlik orani ise ocak ayinda %?7,8'den %8,1 seviyesine hafif ylikselmisti. Ocak ayinda aylik bazda istihdam edilenlerin sayisi
516 bin azalirken, issiz sayisi ise 73 bin kisi artis kaydetmisti.

Ticaret Bakanhg: tarafindan agiklanan gegici dis ticaret dengesi verilerine gore subat ayinda dis ticaret agigi 6nceki yila gore artis kaydetti. Subat
ayinda, ihracat yillk bazda %1,6 oraninda artigla 21,1 milyar USD seviyesine gelirken, ithalat ise yilllk bazda %6,1 oraninda artigla 30,3 milyar USD seviyesine
ylkselmisti. Enerji ithalatinda yillik bazda diisiise karsin, altin ithalatindaki giiglii artig ithalati yukari gekmisti.

Subat ayi Tiirkiye SO imalat PMI verisi, imalat sektdriinde uzun siiredir devam eden daralma déngiisiinden ¢ikis sinyalleri vermisti. Tiirk imalat sanayi PMI
verisi, subat ayinda 48,1'den 49,3 seviyesine ylkselerek son yirmi iki ayin en yiiksek seviyesinde kaydedilmisti. Bunun yaninda yaklagik son iki yildir 50
seviyesindeki bliyime esik degerinin altinda kalmay stirdiirmekle birlikte, daralmanin kismen yavasladigina isaret etmisti.

Subat ayinda TUFE, aylik bazda piyasa beklentisi olan %2,90 seviyesinin hafif {izerinde %2,96 artmisti (ocak ayinda %4,84 artmistr). TUFE yillik bazda ise bir
dnceki ay kaydedilen Kasim 2021'den bu yana en disiik seviye olan ©%30,65'ten %31,53 seviyesine yiikselmisti, beklentiler ise yillik TUFE'nin %31,50
seviyesine yilkselmesi yoniindeydi. Subat ayinda UFE, aylk bazda %2,67'den %2,43'e yavaslama kaydetmisti. Yillk bazda UFE ise, subat ayinda
%27,17'den %27,56 seviyesine yiikselmisti ve 2025 yili ortalamasinin iizerinde gergeklesmisti. Mart ayinda ise Bloomberg Anketi’'ne gore TUFE'nin,
ayhik medyan %2,38 artis kaydetmesi ve yillik bazda ise %31,53'ten medyan %31,40'a gerilemesi bekleniyor.
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke i Veri Gergeklesme |  Beklenti Onceki

Tarkiye Ekonomik Gilven Endeksi (Mart) 100,7
Euro Bolgesi Tuketici Glven Endeksi (Nihai Veri, Mart) -16,3 -12,3
Almanya TUFE (Oncii Veri, Yillik Degisim, Mart) 2,7% 1,9%

Turkiye Dis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar, Subat) -8,4 -8,4
is Giici istatistikleri, Arindirilmis issizlik Orani (Subat) 8,1%
Gin ; imalat Sektdrii Resmi PMI (Mart) 50,2 49,0
: imalat Disi Resmi PMI (Mart) 49,9 49,5
Euro Bélgesi TUFE (Oncii Veri, Yillik Degisim, Mart) 2,6% 1,9%
ABD Conference Board Tiiketici Gliveni Endeksi (Mart) 88,0 91,2
JOLTS Agllan is Sayisi (Milyon Adet, Subat) 6,85 6,95
Trkiye ( Tiirkiye iSO imalat PMI (Mart) 49,3
Cin ; Caixin imalat Sektérii PMI (Mart) 51,7 52,1

Almanya imalat Sektérii PMI (Nihai Veri, Mart) 51,7 50,9
Fransa imalat Sektérii PMI (Nihai Veri, Mart) 50,2 50,1
Euro Bélgesi imalat Sektorii PMI (Nihai Veri, Mart) 51,4 50,8
ingiltere imalat Sektorii PMI (Nihai Veri, Mart) 51,4 51,7
ABD imalat Sektérii PMI (Nihai Veri, Mart) 52,4 51,6
ISM imalat Sanayi Endeksi (Mart) 52,3 52,4

ADP Ozel Sektér istihdam (Bin Kisi, Mart) 40 63
Perakende Satislar (Aylik Degisim, Subat) 0,4% -0,2%
Dis Ticaret Dengesi (Aylk, Milyar USD, Subat) -66,0 -54,5

Yeni issizlik Maagl Bagvurulari (Bin Kisi, 28 Mart) 210
Turkiye TUFE (Aylik Degisim, Mart) 2,38% 2,96%
TUFE (Yillik Degisim, Mart) 31,40% 31,53%
Gekirdek TUFE (Yillik Degisim, Mart) 29,70% 29,46%

UFE (Aylik Degisim, Mart) 2,43%
UFE (Yillik Degisim, Mart) 27,56%

Caixin Hizmet Sekt6ri PMI (Mart) 56,7

Tarim Digl istihdam (Bin Kisi, Mart)
issizlik Orani (Mart)

Ortalama Saatlik Ucretler Degisimi (Yillik, Mart)

Hizmet Sektori PMI (Nihai Veri, Mart)
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