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OZET: Cuma giinii Wall Street endeksleri, ABD ekonomisine iliskin aciklanan verilerin karigik sinyaller
vermesine (bllylimede yavaglama sinyalleri ile enflasyonist baskilarin devam ettigine isaret etmesine)
karsin ABD Yiiksek Mahkemesi'nin, Trump tarafindan yurirlige konulan acil durum tarifelerini yasaya
aykin bularak iptal etmesinin ardindan teknoloji hisseleri énciiligiinde yiikselislerle kapatti. Ozellikle s6z
konusu karar, piyasalarda ticaret politikalarina iliskin belirsizligin azalabilecegine ve tarife yiki altinda
kalan sirketler icin maliyet baskisini hafifletecedine yonelik beklentileri guiglendirdi. ABD ve Avrupa
vadelileri bu sabah hafif ekside seyrediyor. Asya tarafinda, Japonya'da ve Cin‘de tatil nedeniyle
piyasalar bugiin kapall olacak. Ayrica Beyaz Saray, Baskan Trump'in 31 Mart-2 Nisan'da Cin'i ziyaret
edecedini agiklad.

Cuma giinii ABD Yiksek Mahkemesi, Trump tarafindan yirirliige konulan tarifelerin dayandirildigi
Uluslararasi Acil Ekonomik Gligler Yasas''nin (IEEPA) Baskana tarife koyma yetkisi vermedigine
hiikmetti. Mahkeme kararinda, vergi ve giimriik diizenlemelerinin anayasal olarak Kongre'nin yetki
alaninda oldugu vurgulandi. Karar sonrasinda Trump, 1974 Ticaret Yasasi'nin 122. maddesi uyarinca
sahip oldugu yetkiyi kullanarak ABD'ye ithal edilen driinlere 150 giin siireyle %10 oraninda kiiresel
gumriik vergisi getiren kararnameyi imzaladi, ertesi giin s6z konusu orani %15'e gikaracagini séyledi.

iran ile ABD arasinda Umman'in aracilijinda devam eden niikleer gériismelerin iiglincii turunun 26
Subat'ta Isvicre'nin Cenevre kentinde yapilacagi bildirildi. iran Disisleri Bakani Arakgi, (lkesinin
anlasmanin maddeleri ve taslagi tzerinde galistigini ve persembe giinii ABD heyetiyle bir goriisme
yapilmasinin kararlastirildigini ifade etti.

ABD ekonomisi yilliklandiriimis geyreklik bazda gegen yilin son geyreginde %1,4 biiyiime
ile beklentilerin (%2,8) belirgin sekilde altinda performans sergiledi. Ulke ekonomisinin biiyiik
kismini olusturan titketim harcamalarinin biiyiime hizi %3,5'ten %2,4 seviyesine yavasladi.
Bu zayiflamanin temel belirleyicisi, geyregin yaklasik yarisini kapsayan uzun stireli federal hiikimet
kapanmasi oldu. ABD Ekonomik Analiz Biirosu (BEA), s6z konusu kapanmanin GSYH buytumesini
yaklagik 1 puan asadi gektigini hesapliyor.

ABD'de cekirdek PCE fiyat endeksi gegen yilin son geyredinde %2,7 artis kaydederek beklentilerin
Uzerinde gergeklesirken, Fed’in 6zellikle aylik bazdaki fiyat gelismelerinin seyri kapsaminda
takip ettigi PCE deflator verileri de aralik ayinda beklentilerin tizerinde kaydedildi.

ABD'de subat ay1 S&P Global imalat ve hizmet sektdrleri oncii PMI verileri gerileyerek
beklentilerin altinda gergeklesti.

ABD’de Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi subat ayi nihai verisi, asad yonlii revize
edilmekle birlikte bir dnceki aya gore hafif toparlanmaya isaret etti.

Avrupa genelinde subat ay1 HCOB imalat ve hizmet sektorleri 6ncii PMI verileri, Fransa harig
50 esik seviyesinin tizerinde biiyiime bdlgesinde kaydedildi.

Yurt iginde ise, subat ayinda mevsimsel etkilerden arindiriimis reel kesim giiven endeksi
artarken, kapasite kullanim orani disiis sergiledi.

Ocak ayi gelen yabanci ziyaretgi sayisi yillik bazda %3,5 oraninda yiikselis sergiledi. 12 aylik
kiimilatif bazda gelen yabanci ziyaretgi sayisi ocak ayinda 52,9 milyon kisi seviyesinde kaydedildi.

Yurt disinda veri takviminde bu hafta, ABD tarafinda, aralik ayi fabrika siparisleri bugiin, ADP
dort haftalik ortalama istihdam degisimi yarin ve haftalik yeni issizlik maasi basvurularn
verisi persembe giinii izlenecek. Ayrica yarin Conference Board tiiketici giiveni endeksi subat
ayl verisi ve cuma giinii ise ocak ayi UFE verileri izlenecek. Avrupa tarafinda, bugin
Almanya’da subat ayi IFO is diinyasi endeksi, carsamba giinii Almanya’da gelecek aya
yonelik degerlendirmeleri yansitan mart ayina iliskin GfK tiiketici giiveni ve Almanya’da
gecen yilin son ceyregine iliskin nihai GSYH biiyiime verileri, persembe giinii Euro
Bolgesi'nde subat ay: tiiketici giiven endeksi ve cuma giinii Almanya’da subat ay1 6ncii TUFE
verileri izlenecek.

Yurt icinde ise, bugiin subat ay1 sektorel giiven endeksleri, yarin subat ayi sektorel enflasyon
beklentileri, persembe giinii ocak ayi dis ticaret dengesi ve subat ayi ekonomik giiven
endeksi ve cuma giinii ise ocak ayi is giicii istatistikleri takip edilecek.
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ABD tarafinda, gegen yilin son geyregine iliskin GSYH biiyiime 6ncii verisi takip edildi. ABD
ekonomisi yilliklandirimis ceyreklik bazda gegen vyilin Ugiincii ceyreginde %4,4 biiyiime
kaydetmesinin ardindan son geyreginde %1,4 biiyiime ile beklentilerin (%?2,8) belirgin
sekilde altinda performans sergiledi. S6z konusu biyiime, 2025'in ilk geyreginden bu yana en
yavas blylime oldu. Son geyrekteki bliyiimede, tiiketici harcamalan ve yatinmlardaki artiglar etkili
olurken, hiikiimet harcamalari ve net ihracattaki disligler ise biyiimeyi asadi cekti. Ozellikle lke
ekonomisinin biyilk kismini olusturan tilketim harcamalarinin biiyiime hizi gegen yilin glinci
ceyregdindeki %3,5ten son geyrekte beklentilerle uyumlu olarak %2,4 seviyesine yavaslayarak 2025'in
ilk geyreginden bu yana en duslik seviyede kaydedildi. 2025 yilinin genelinde ise ABD ekonomisi,
tiiketici harcamalari ve yatirnmlardaki artislarla %2,2 oraninda biiyiidii ve 2024'teki %2,8'lik
bliylimeye gore yavaslamaya isaret etti.
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ABD’de Fed'in 6nemli bir enflasyon gostergesi olarak takip ettigi kisisel titkketim harcamalan (PCE) fiyat endekslerinin son geyrek oncii verileri takip
edildi. Yilliklandinimis geyreklik bazda manset PCE fiyat endeksi, gegen yilin lglincli geyreginde %2,8 artisin ardindan son geyreginde %2,9 artis kaydederken
(beklentiler: %2,8 idi), gekirdek PCE fiyat endeksi ise gegen yilin liglincli geyredinde %?2,9 artisin ardindan son geyreginde %2,7 artis kaydetti (beklentiler: %2,6
idi). S6z konusu veriler, gegen yilin son geyreginde bir 6nceki ceyrege gore enflasyonist baskilarin beklentilerin (izerinde seyrettigine isaret etti.

ABD’de Fed'in 6zellikle aylik bazdaki fiyat gelismelerinin seyri kapsaminda takip ettigi PCE deflator ile kisisel gelirler ve harcamalar aralik ayi

verileri izlendi.

o Aralikta manset PCE deflatoriin artis hizi aylik bazda %0,2'den %0,4’e ylkselerek beklentilerin (%0,3) lizerinde gergeklesirken, yillik bazda %2,8'den %2,9'a
hafif ylikseldi (beklentiler: %2,8 idi).

o Aralkta gekirdek PCE deflatoriin artis hizi da aylik bazda %0,2'den %0,4'e yiikselerek beklentilerin (%0,3) lzerinde gergeklesirken, yillik bazda %?2,8'den
%3'e yiikseldi (beklentiler: %2,9 idi).

o Kisisel gelirlerin aylik bazda aralikta artis hizi beklentilerle uyumlu olarak %0,4'ten %0,3’e yavaslarken, kisisel harcamalarin artis hizi ise bir dnceki aya
benzer sekilde %0,4 seviyesinde kaydedilerek beklentilerin (%0,3) lizerinde gergeklesti.

ABD’'de ekonomik faaliyetin son goriiniimiine iliskin sinyal verecek olan subat ay1 S&P Global imalat ve hizmet sektorleri oncii PMI verileri takip
edildi. Subat ay1 S&P Global imalat sektorii 6ncii PMI verisi, 52,4'ten 51,2'ye gerileyerek imalat sektoriinde bliylimenin kismen yavasladigini gostermekle
birlikte, son yedi ayin en yavas bliyiimesine isaret etti, beklentiler ise 52,4'te yatay seyretmesi yoniindeydi. Firmalarin Uretimi temmuzdan bu yana en disiik hizda
artarken, yeni siparisler {i¢ ay icinde ikinci kez azalarak talebin yavasladigini gésterdi. istihdam artisi ise neredeyse durma noktasina geldi. Subat ayi1 S&P Global
hizmet sektorii 6ncii PMI verisi, 52,7'den 52,3'e gerileyerek hizmet sektdriinde biiyiimenin son 10 ayin en yavas hizinda gergeklestigine isaret etti, bunun yaninda
son 37 ayda biliyime bdlgesindeki seyrini sirdiirdi, beklentiler ise 53'e hafif ylikselmesi ydniindeydi. Firmalarin yeni alinan isleri, ihracat siparislerindeki disiistin
etkisiyle daha yavas bir hizda artarken, misteri talebindeki durgunluk, firmalari personel alimlarini diiglirmeye yoneltti.

ABD’de Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi subat ayi nihai verisi, 57,3'ten 56,6'ya asadi yonlii revize edilmekle birlikte bir dnceki aydaki 56,4
seviyesine gore hafif toparlanmaya ve adustostan bu yana en yiiksek seviyeye isaret etti. Ayrica tiiketicilerin yaklasik yarisi yiiksek fiyatlar kisisel finansal durumlarini
zorlayan bir unsur olarak gosterdi. Bunun yaninda, tliketicilerin kisa vadeli enflasyon beklentileri %3,5ten %3,4'e asadi yonlii revize edilerek Ocak 2025'ten bu yana en
dusuik seviyede kaydedilirken, uzun vadeli enflasyon beklentileri ise %3,4'ten %3,3'e hafif asagi yonlu revize edildi.

ABD’de yeni konut satislari, aylik bazda kasimda %15,5 oraninda sert artisin ardindan aralikta %1,7 oraninda distis kaydetti.

Avrupa genelinde subat ay1 HCOB imalat ve hizmet sektorleri 6ncii PMI verileri takip edildi. Avrupa genelinde imalat PMI'lar, subatta Fransa harig 50
esik seviyesinin Uzerinde bilylime bdlgesinde kaydedildi. Buna gore imalat PMI'lar subatta bir dnceki aya gore Fransa'da 51,2'den 49,9a gerileyerek biyilime
bélgesinden tekrar daralma bélgesine gegerken, Ingiltere'de 51,8'den 52'ye yiikselerek imalat sektdriinde biyiimenin hafif hizlandigina isaret etti. Bununla birlikte
Almanya’da 49,1'den 50,7’ye ve Euro Bolgesi'nde ise 49,5ten 50,8'e yiikselerek imalat sektoriinde daralma bolgesinden biiyiime bélgesine gegildigi goriildu. Hizmet
PMI'lar, imalat PMI'lara benzer sekilde bdlgede Fransa harig 50 esik seviyesinin lizerinde bliylime bdlgesinde gergeklesti. Buna gore hizmet PMI'lar, subatta
Almanya’da 52,4'ten 53,4'e, Euro Bélgesi'nde 51,6'dan 51,8'e yiikselerek sektérde biiyiimenin hiziandigini gésterdi. ingiltere’de ise hizmet PMI 54'ten 53,9'a gerileyerek
hizmet sektoriinde biylimenin kismen yavasladigina isaret etti. Buna kargin, Fransa’da hizmet PMI daralma bdlgesinde kalsa da, 48,4ten 49,6'ya ylkselerek sektorde
iyilesmeye iligkin ivme kazanildigini gosterdi.

Yurt iginde ise, subat ayi reel sektor giiven endeksleri ve kapasite kullanim orani verileri takip edildi. Buna gore, subat ayinda aylik bazda mevsimsellikten
arindirimis reel kesim giiven endeksi 1,1 puan artarak 104,1 seviyesinde gergeklesti. Alt endeksler incelendiginde, son (g aydaki toplam siparis miktari, gelecek tig
aydaki Uretim hacmi, mevcut toplam siparis miktari, gelecek {ig aydaki ihracat siparig miktari, sabit sermaye yatirim harcamasi ve mevcut mamul mal stokuna iliskin
degerlendirmeler endeksi artig yoniinde etkilerken, gelecek lig aydaki toplam istihdam ve genel gidisata iliskin degerlendirmeler endeksi azalis yoniinde etkiledi.

e Ayrica ortalama birim maliyetlerde, gelecek (g ayda artis olacagini bekleyenler lehine olan seyrin zayifladigi, son g ayda artis oldugunu bildirenler lehine olan
seyrin ise gliglendigi goriildu. Gelecek iig aydaki satis fiyatina iliskin artis yonli beklentilerin bir 6nceki aya gore degismedigi gozlendi.

o Mevsimsellikten arindirilmis kapasite kullanim orani ise subat ayinda 0,4 puan disisle %74'e geriledi ve bdylece araliksiz beg aylik yiikselisini sonlandird.
Bunun yaninda, kapasite kullanim orani subat ayi itibariyla uzun vadeli ortalamasinin (%76,1) altindaki seyrini stirddrdd.

Kiiltiir ve Turizm Bakanlig: tarafindan ocak ayi gelen yabanci ziyaretci sayisi istatistikleri yayimlandi. Gelen yabanci ziyaretgi sayisi aylik bazda
ocak ayinda mevsimsellik etkisiyle %17,3 oraninda azalisla 2,7 milyon kisi seviyesinden 2,2 milyon kisi seviyesine geriledi. Bunun yaninda, s6z konusu veri en iyi ocak
ay! verisine isaret etti. Bununla birlikte gelen yabanci ziyaretgi sayisinda yillik bazda %3,5 oraninda yiikselis gozlendi. 12 ayhk kiimiilatif bazda gelen yabanci
ziyaretgi sayisi aralik ayindaki 52,8 milyon kisi seviyesinden, ocak ayinda %0,1 oraninda sinirh artisla 52,9 milyon kisi seviyesine yiikseldi ve bu kapsamda rekor
seviyeye ulasti.

Yurt disinda veri takviminde bu hafta, ABD tarafinda, iiretimin seyrine iliskin olarak aralik ayi fabrika siparisleri bugiin, Fed'in para politikasina yon verecek
olan istihdam piyasasi verilerinden ADP dort haftalik ortalama istihdam degisimi yarin ve yiiksek frekansh istihdam piyasasi verilerinden haftalik yeni
igsizlik maasi basvurulan verisi persembe giini izlenecek. Ayrica Conference Board tiiketici giiveni endeksi subat ay: verisi yarin takip edilecek. Cuma
giinii ise, Fed'in para politikasini sekillendirecek verilerden ocak ayi UFE verileri izlenecek. Avrupa tarafinda, bugiin Almanya’da imalat, insaat, toptan ve
perakende ticaret sektorlerinde faaliyet gosteren firmalarin, ekonomide mevcut ve gelecek 6 aylik doneme yonelik degerlendirmelerini yansitan
IFO is diinyasi endeksi subat ayi verisi, carsamba giini Almanya’da gelecek aya yonelik degerlendirmeleri yansitan mart ayina iliskin GfK tiiketici
giiveni verisi ve Almanya’da gegen yilin son geyregine iliskin nihai GSYH biiyiime verileri, persembe giinii Euro Bolgesi'nde subat ay: tiiketici giiven
endeksi nihai verisi ve cuma giinii ECB'nin para politikasina yon verecek olan verilerden Almanya’da subat ayina iligkin 6ncii TUFE verileri izlenecek.

Yurt iginde ise, bugiin subat ayi sektérel gliven endeksleri, yarin subat ayi sektérel enflasyon beklentileri, persembe giinli ocak ayi dis ticaret dengesi ve subat ay
ekonomik giiven endeksi ve cuma giinii ise ocak ay! is guicli istatistikleri takip edilecek.
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke aat (TSi) Veri Gergeklesme |  Beklenti
Tirkiye 10:00 Sektorel Giiven Endeksleri (Hizmet, Perakende Ticaret ve insaat Sektérleri) (Subat)

Almanya 12:00 IFO ig Diinyasi Endeksi (Subat) 88,3

ABD 18:00 Fabrika Siparisleri (Aylik Degisim, Aralik) -0,7%

Turkiye 10:00 Sektorel Enflasyon Beklentileri (Subat)
ABD 16:15 ADP Dért Haftalik Ortalama istihdam Degisimi (7 Subat, Bin Kisi)
18:00 Conference Board Tiiketici Gliveni Endeksi (Subat)

Almanya 10:00 GfK Tuketici Giveni (Mart)
12:00 GSYH Buyiumesi (Nihai Veri, Yillik, 4. Ceyrek)
Euro Bolgesi Sl 13:00 TUFE (Nihai Veri, Yillik Degisim, Ocak)

Turkiye d 10:00 Dis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar, Ocak)
10:00 Ekonomik Guiven Endeksi (Subat)
Euro Bdlgesi s 13:00 Tiiketici Giiven Endeksi (Nihai Veri, Subat)
ABD 16:30 Yeni igsizlik Maasi Basvurular (Bin Kisi, 21 Subat)
Tirkiye 10:00 is Gicu istatistikleri, Arindinimis issizlik Orani (Ocak)
Almanya 16:00 TUFE (Oncii Veri, Yillik Degisim, Subat)
ABD 16:30 UFE (Yillik Degisim, Ocak)
16:30 Gekirdek UFE (Yillik Degisim, Ocak)




	Slayt 1
	Slayt 2
	Slayt 3

