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OZET: Wall Street endeksleri, Trump'in, iran savasinin diplomatik céziim girisimleriyle sona erecegine
iliskin agiklamalarinin etkisiyle kayiplarinin bir kismini telafi ederken, birgok Fed Gyesinin sahin tonda
mesajlar vermesiyle giini teknoloji hisseleri 6nciliginde dislislerle kapatt. ABD ve Avrupa vadelileri
bu sabah artida seyrediyor. Asya tarafinda Giiney Kore ve Japonya borsalari dnciiliigiinde toparlanma
gobzleniyor. Japonya Nikkei endeksi %3‘e yakin yiikselisle éne gikarken, MSCI Asya Pasifik Endeksi de
%1,8 yiikselig sergiliyor. ABD yénetiminin, Iran ile catismayi sonlandirmaya yénelik 15 maddelik bir plan
hazirladigina iliskin haber akisi takip edilirken, ABD Baskani Trump, iran ile su anda miizakerelerin
strdigiinu belirterek 6zel elgiler Witkoff ile Kushnerin yani sira Disisleri Bakani Rubio ve Baskan
Yardimaisi Vance'in de miizakerelere dahil oldugunu séyledi. ABD'den gelen uzlasi sinyallerine karsin,
ifran ve israilin catismalan siirdiirdii§ii gozleniyor. ABD'nin iran ile savasi sonlandirmaya ydnelik
diplomatik girisimlerinin hizlanmasinin, ABD tarafindan bolgeye daha fazla asker yonlendirildigi ve
Hiirmiiz Bogazi'nin biylik Glglide kapal kalacagina iliskin haberlerin etkisini baskilamasiyla Brent petrol
fiyatlan %?7'ye varan bir diglisle 97 USD seviyesine geriledi, su siralarda ise 100 USD seviyelerinde
seyrediyor.

ABD tarafinda, mart ay1 S&P Global imalat sektorii oncii PMI verisi, 51,6'dan 52,4'e yiikselerek
beklentilerin tizerinde kaydedildi ve imalat sekt6riinde biiyimenin kismen hizlandigini gosterdi. Mart
ayl S&P Global hizmet sektorii 6ncii PMI verisi, 51,7'den 51,1'e gerileyerek beklentilerin altinda
gergeklesti ve hizmet sektdriinde biiyimenin son 11 ayin en yavas hizinda gergeklestigine isaret etti.

Avrupa genelinde imalat PMI'lar, oncii verilere gore martta 50 esik seviyesinin Uzerinde
bilyiime bélgesinde kaydedildi. imalat PMI'lar martta imalat sektériinde biiylimenin ingiltere haric hafif
hizlandigina isaret etti, Ingiltere’de ise biiylimenin kismen ivme kaybettigini gésterdi. Hizmet PMI'lar,
bolgede Fransa harig 50 esik seviyesinin lzerinde bllylime bdlgesinde gergeklesti. Fransa'da ise hizmet
PMI daralma bélgesinde kalarak sektérde zayiflamanin belirginlestigine isaret etti.

Euro Bolgesi'nde mart ay tiiketici giiven endeksi 6ncii verisi, Orta Dogu'daki gatismalarin enerji
fiyatlarini yiikseltmesi ve enflasyonist baskilar artirmasiyla -12,3ten -16,3 seviyesine gerileyerek
beklentilerin tizerinde dlisus kaydetti.

Yurt icinde ise, mart ayinda aylik bazda mevsimsellikten arindiriimis reel kesim giiven
endeksi 4,1 puan distgle 100 iyimserlik esik seviyesine geriledi ve bdylece son sekiz ayin en disik
seviyesinde kaydedildi. Mevsimsellikten arindinlmis kapasite kullanim orani ise mart ayinda
%74 seviyesinde yatay seyretti ve bdylece son (g ayda ayni seviyedeki seyrini korudu, bunun yaninda
uzun vadeli ortalamasinin (%76,1) altindaki seyrini stirdiird.

Mart ay tiiketici giiven endeksi verisi, bir 6nceki aya gére %0,8 disisle 85 seviyesine gerileyerek
son 11 ayin en yliksek seviyesinden kismen dustis kaydetti.

Kisa vadeli dis borg stoku ocakta aylik bazda 6 milyar USD yikselerek 173,4 milyar USD seviyesinde
kaydedildi, bir 6nceki yilin ayni ayina gére ise 1,1 milyar USD dusus sergiledigi gorlildi. Kalan vadeye
gore kisa vadeli dis borg stoku ise, ocak ayinda aylik 8,6 milyar USD artisla 239 milyar USD
seviyesine yiikseldi, bir 6nceki yilin ayni ayina gore ise 14,7 milyar USD artis gosterdi ve bdylece tarihi
veri setinin uzandigi Temmuz 2023'ten bu yana en yiiksek seviyede kaydedildi.

Gelen yabanci ziyaretgi sayisi aylik bazda subat ayinda mevsimsellik etkisiyle %5,3 oraninda
azaligla 2,2 milyon kisi seviyesinden 2,1 milyon kisi seviyesine geriledi. 12 ayhk kiimiilatif bazda
gelen yabanai ziyaretgi sayisi ocak ayindaki 52,9 milyon kisi seviyesinden, subat ayinda %0,1
oraninda sinirl azaligla 52,8 milyon kisi seviyesine geriledi.

Bugiin yurt disinda, Avrupa tarafinda Almanya’da imalat, insaat, toptan ve perakende
ticaret sektorlerinde faaliyet gosteren firmalarin, ekonomide mevcut ve gelecek 6 ayhk
doneme yonelik degerlendirmelerini yansitan IFO is diinyasi endeksi mart ayi verisi ve
ingiltere’de subat ay1 TUFE verileri takip edilecek. Yurt icinde ise, mart ayi sektorel giiven
endeksleri ile sektorel ve hanehalki enflasyon beklentileri izlenecek.
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ABD tarafinda, ekonomik faaliyetin son goriiniimiine iliskin sinyal verecek olan mart ayi
S&P Global imalat ve hizmet sektorleri 6ncii PMI verileri takip edildi.

o Mart ay1 S&P Global imalat sektorii 6ncii PMI verisi, 51,6'dan 52,4'e yiikselerek beklentilerin
(51,5) tzerinde kaydedildi ve imalat sektoriinde biiylimenin kismen hizlandigini gosterdi. Firmalarin
Uretim biylimesi hizlanirken, sekiz aylik distsin ardindan ihracat talebinin istikrar kazanmasiyla yeni
siparigler Ekim 2025'ten bu yana en gugli artigini gosterdi. Firmalar, Ortadogu'daki savasin uzun
stirmesi ve potansiyel fiyat artislar korkusuyla glimriik tarifesi baskilarinin azaldigini ve stoklama
yapildigini bildirdi. Bununla birlikte, tedarikgi teslimat stireleri Ekim 2022'den bu yana gorilmeyen
seviyelere uzadi. Girdi ve Urlin satig fiyatlari, artan maliyetleri yansitarak yikseldi. Savagsla ilgili
endiselere karsin, giimrik tarifesi endiselerinin azalmasi ve ABD mallarina yonelik daha gliglii ig
talebe iligkin iyimserlik sayesinde firmalarin gelecek doneme iliskin iyimserlik gostergesi son 13 ayin
en yliksek seviyesine ulasti.
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* Mart ay1 S&P Global hizmet sektorii 6ncii PMI verisi, 51,7'den 51,1'e gerileyerek beklentilerin (52) altinda gergeklesti ve hizmet sektdriinde biiylimenin son
11 ayin en yavas hizinda gerceklestigine isaret etti, bunun yaninda son 39 ayda biliyiime bélgesindeki seyrini stirdiirdii. Yeni alinan isler daha yavas bir tempoda
biytirken, hem yurt ici hem de yurt disi dis siparislerde yavaslama yasandi. Firmalar, Ortadogu'daki savasin etkisiyle tiiketici ve kurumsal misterilerde giivenin
azaldigini belirtti. Savasin devam etmesi ve siparisler tizerindeki etkisi, firmalarin gegen yil ekim ayindan bu yana en zayif iyimserlige sahip olmalarina neden oldu.

Avrupa genelinde mart ay1 HCOB imalat ve hizmet sektdrleri 6ncii PMI verileri takip edildi.

« Bolge genelinde imalat PMI'lar, martta 50 esik seviyesinin lizerinde bliylime bolgesinde kaydedildi. Buna gore imalat PMI'lar bir 6nceki aya gore Fransa'da
50,1'den 50,2'ye, Almanya'da 50,9'dan 51,7’ve ve Euro Bolgesi'nde ise 50,8'den 51,4’e yiikselerek imalat sektdriinde bliylimenin hafif hizlandigina isaret etti.
Ingiltere’de ise mart ayinda imalat PMI'n 51,7'den 51,4’e gerileyerek sektérde biiyiimenin kismen ivme kaybettigini gdsterse de 50 esik degerinin (izerindeki
seyrini stirdiirdiga gorilda.

e Euro Bolgesi'nde imalat PMI'In detaylarina bakildiginda, martta Ureticiler, iran savasi nedeniyle tedarik zincirinde yasanan aksakliklari yansitarak,
tedarikgilerin teslimat stirelerinde son (g yildan fazla siiredir gorilen en 6nemli uzamay bildirdi. Martta hem girdi maliyetleri hem de satis fiyatlari hizlanirken,
enflasyon baskilari belirgin sekilde artti. Ayrica firmalarin gelecek doneme iliskin iyimserlikleri zayiflad.

e Hizmet PMI'lar, bdlgede Fransa harig 50 esik seviyesinin lizerinde bilylime bdlgesinde gergeklesti. Buna gore hizmet PMI'lar, martta Almanya'da 53,5ten
51,2've, Euro Bélgesi'nde 51,9'dan 50,1’e ve Ingiltere'de ise 53,9'dan 51,2'ye gerileyerek hizmet sektériinde biiylimenin kismen yavasladidina isaret etti. Buna
karsin, Fransa’da hizmet PMI 49,6'dan 48,3’e geriledi ve daralma bolgesinde kalarak sektorde zayiflamanin belirginlestigine isaret etti.

e Euro Bolgesi'nde hizmet PMI'in detaylarina bakildiginda, mart ayi verisi hizmet sektoriindeki biiylimenin neredeyse durma noktasina geldigini ve gegen yil
mayis ayindaki daralmadan bu yana en zayif performansa isaret ettigini ortaya koydu. Orta Dogu'daki savag nedeniyle fiyat baskilarinda belirgin bir artis géraldii.

Euro Bolgesi'nde mart ay tiiketici giiven endeksi 6ncii verisi, Orta Dogu'daki catismalarin enerji fiyatlarini yiikseltmesi ve enflasyonist baskilari artirmasiyla
-12,3'ten -16,3 seviyesine gerileyerek beklentilerin lizerinde dists kaydetti ve Ekim 2023'ten bu yana en duisiik seviyede gergeklesti, bunun yaninda negatif bolgedeki
ve uzun vadeli ortalamasinin altindaki zayif seyrini devam ettirdi.

Yurt icinde ise, TCMB tarafindan mart ayi reel sektor giiven endeksleri ve kapasite kullanim orani verileri takip edildi. Mevsimsel etkilerden arindirilmig
reel kesim gliven endeksi mart ayinda disls sergilerken, kapasite kullanim orani yatay seyretti.

e Buna gore, mart ayinda aylik bazda mevsimsellikten arindiriimis reel kesim giiven endeksi 4,1 puan disisle 104,1'den 100 iyimserlik esik seviyesine
geriledi ve bdylece son sekiz ayin en diistik seviyesinde kaydedildi.

e Alt endeksler incelendiginde, timiintin endeksi diistis yonlu etkiledigi gézlendi. Buna gore martta en sert dususler, genel gidisata iliskin degerlendirmeler endeksi
(%8,3 dusls) basta olmak Uzere, gelecek tig aydaki Uretim hacmi (%6,8 disls), son lg aydaki toplam siparis miktari (%4,5 dlsts) ve mevcut toplam siparis
miktari endeksinde (%4,1 dlsus) goriliurken, sabit sermaye yatinm harcamasi endeksi (%3,2 dlsts), mevcut mamul mal stoku endeksi (%2,3 dusts), gelecek g
aydaki ihracat siparig miktari endeksinde (%2,2 diisis) ve gelecek {i¢ aydaki toplam istihdam endeksinde (%0,4 diists) daha imh disisler kaydedildi.

e Ayrica ortalama birim maliyetlerde, son (i¢ ayda artis oldugunu bildirenler ile gelecek U ayda artis olacagini bekleyenler lehine olan seyrin giiglendigi gorildu.
Gelecek U aydaki satis fiyatina iliskin artis yonlu beklentilerin de giiglendigi gozlendi.

o Mevsimsellikten arindinlmis kapasite kullanim orani ise mart ayinda %74 seviyesinde yatay seyretti ve bdylece son Ug ayda ayni seviyedeki seyrini korudu.
Bunun yaninda, kapasite kullanim orani mart ayi itibariyla uzun vadeli ortalamasinin (%76,1) altindaki seyrini stirdiirdi.

TUIK tarafindan yayimlanan mart ay: tiiketici giiven endeksi verisi, bir dnceki aya gére %0,8 diisiisle 85,7'den 85 seviyesine gerileyerek son 11 ayin en
yliksek seviyesinden kismen diislis kaydetti. Alt kalemler incelendiginde, mart ayinda en sert dsls, “gelecek 12 aylik dénemde genel ekonomik durum beklentisi”
endeksinde (%2,9 diislis) gozlenirken, gelecek 12 aylik dénemde hanenin maddi durum beklentisi” endeksinde (%1,3 disls) ve “gelecek 12 aylik dénemde dayanikli
tiiketim mallarina harcama yapma disiincesi” endeksinde (%0,5 diisiis) daha sinirh disiis kaydedildi. Buna karsin “mevcut dénemde hanenin maddi durumu”
endeksinde ise artis (%2 artis) gozlendi.

TCMB tarafindan ocak ayina iliskin kisa vadeli dis borg istatistikleri yayimlandi. Buna gore, kisa vadeli dis borg stoku ocakta aylik bazda 6 milyar USD
ylikselerek 173,4 milyar USD seviyesinde kaydedildi, bir dnceki yilin ayni ayina gére ise 1,1 milyar USD ddistis sergiledigi gorald.

«  Orijinal vadesine bakilmaksizin vadesine 1 yil veya daha az kalmig dis borg verileri kullanilarak hesaplanan kalan vadeye gore kisa vadeli dis borg stoku ise,
ocak ayinda aylik 8,6 milyar USD artisla 239 milyar USD seviyesine yiikseldi, bir 6nceki yilin ayni ayina gore ise 14,7 milyar USD artis gosterdi ve boylece tarihi
veri setinin uzandigi Temmuz 2023'ten bu yana en yiiksek seviyede kaydedildi.

« 1yl vadede 6dememiz gereken dis borg stokuna (orijinal vadesine bakilmaksizin vadesine bir yil veya daha az kalmis dis borg verisi kullanilarak hesaplanan Kalan
Vadeye Gore Kisa Vadeli Dis Borg Stoku), cari agik beklentisini ekledigimizde, toplam déviz finansman ihtiyacimiz yaklasik olarak hesaplanmaktadir. Buna
gore toplam déviz finansman ihtiyacimiz, 2026 yili sonu TCMB piyasa katilimcilari anketi cari agik beklentisi (31,6 milyar USD) dahil 270,6 milyar USD
seviyesinde goziikmektedir.

Kiiltiir ve Turizm Bakanhg: tarafindan subat ayi gelen yabanci ziyaretci sayisi istatistikleri yayimlandi. Gelen yabanci ziyaretgi sayisi aylik bazda
subat ayinda mevsimsellik etkisiyle %5,3 oraninda azalisla 2,2 milyon kisi seviyesinden 2,1 milyon kisi seviyesine geriledi. Bununla birlikte gelen yabana ziyaretci
sayisinda yilhk bazda %?2,1 oraninda disis gézlendi. 12 ayhk kiimiilatif bazda gelen yabanc ziyaretgi sayisi ocak ayindaki 52,9 milyon kisi seviyesinden, subat
ayinda %0,1 oraninda sinirli azaligla 52,8 milyon kisi seviyesine geriledi.
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke aat (TSi) Veri Gergeklesme |  Beklenti Onceki

Tirkiye 10:00 Tiiketici Glven Endeksi (Mart) 85,0 85,7
11:00 Gelen Yabanci Ziyaretgi Sayisi (Subat, Yillik Degisim, %) -2,1% 3,5%

Euro Bolgesi 18:00 Tiiketici Gliven Endeksi (Oncii Veri, Mart) -16,3 -12,3
Turkiye 10:00 Reel Sektor Guven Endeksi (Mevsimsel Etkilerden Arindinimis, Mart) 100,0 104,1
10:00 Kapasite Kullanim Orani (Mevsim Etkilerinden Arindirilmis, Mart) 74,0% 74,0%
10:00 Kisa Vadeli Dig Borg istatistikleri (Ocak)

Almanya 11:30 imalat Sektorii PMI (Oncii Veri, Mart) 51,7 50,9
11:30 Hizmet Sektorii PMI (Oncii Veri, Mart) 51,2 53,5
11:15 imalat Sektérii PMI (Oncii Veri, Mart) 50,2 50,1
11:15 Hizmet Sektorii PMI (Oncii Veri, Mart) 48,3 49,6
12:00 imalat Sektorii PMI (Oncii Veri, Mart) 51,4 50,8
12:00 Hizmet Sektorii PMI (Oncii Veri, Mart) 50,1 51,9
12:30 imalat Sektorii PMI (Oncii Veri, Mart) 51,4 51,7
12:30 Hizmet Sektérii PMI (Oncii Veri, Mart) 51,2 53,9
16:45 imalat Sektorii PMI (Oncii Veri, Mart) 52,4 51,6
16:45 Hizmet Sektorii PMI (Oncii Veri, Mart) 51,1 51,7
10:00 Sektérel Glven Endeksleri (Hizmet, Perakende Ticaret ve insaat Sektdrleri) (Mart)

Fransa

Euro Bolgesi

ingiltere

ABD

Turkiye

10:00 Sektorel Enflasyon Beklentileri (Mart)
10:00 Hanehalki Beklenti Anketi (Mart)
10:00 TUFE (Yillik Degisim, Subat)
12:00 IFO is Diinyasi Endeksi (Mart)

ingiltere

Almanya

Almanya 10:00 GfK Tuketici Guiveni Nisan)
ABD

ABD

15:30 Yeni issizlik Maasi Basvurulari (Bin Kisi, 21 Mart)
17:00 Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi (Nihai Veri, Mart)
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