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OZET: Wall Street endeksleri, teknoloji devi Meta'nin, yapay zeka modellerini calistirmak icin
tasarlanmis AMD ciplerini ve bilgisayarlarini yiiksek tutarli bir anlagma ile satin alacagini bildirmesinin
ardindan Nasdaq hisseleri 6nctliigiinde diin yiikselislerle kapatti. Bu anlasma, Nvidia ile rekabetinde cip
Ureticisi AMD igin buylk bir basar olarak degerlendirilirken, sirketin CEO’su islemlerin on milyarlarca
dolar degerinde olacagini soyledi. Ayrica anlasma kapsaminda Meta, 160 milyon adet AMD hissesini
asamali olarak satin alma hakki elde edecek. Meta’nin, Uriinlerine milyarlarca dolarlik yatinm yapma
planlarinin ardindan AMD hissesi diin %9’a yakin bir artigla glinii tamamladi. Bunun yaninda, Anthropic
PBC'nin, yaziim ve hizmet sektorlerinde ortakliklar kurmak amaciyla Claude sohbet botunun erigimini
genislettigini aciklamasi da borsalardaki yiikselisi destekledi. Ote yandan, ABD'de subat ayi Conference
Board tiiketici glveni endeksinin, beklentilerin (izerinde kaydedilmesi de risk istahini destekledi.
Teknoloji sektorii yatinmeilar Nvidia'nin bugiin agiklayacadi bilangoya odaklanirken, ABD ve Avrupa
vadelileri bu sabah hafif artida seyrediyor. Asya tarafinda Giiney Kore ve Japonya borsalari
éncliliginde yikseligler gdzleniyor. Yatrimcilar yarin ABD ve Iran arasinda Cenevre'de diizenlenecek
gorismeler oncesinde niikleer anlasma olasiigini degerlendirirken, Orta Dogu’ya ABD askeri
unsurlarinin biyiik gapl konuslandiriimasi Brent petrol fiyatlarini 71 USD seviyesinin (izerinde tutuyor.

Fed Guvernoru Lisa Cook, yapay zeka kaynakl verimlilik artiginin issizligi yikseltse bile blylimeyi gigli
tutabilecegini ve bu tiir arz yonliu bir sokta geleneksel para politikasinin igsizligi enflasyona neden
olmadan dusiirmekte vyetersiz kalabilecegini belirtirken; Christopher Waller etkilerin abartildigini
savundu, diger Fed yetkilileri ise faizlerde kisa vadede dedisiklik beklemediklerini ifade etti.

ABD tarafinda, aylik bazda fabrika siparisleri, aralk ayinda beklentilerle uyumlu olarak %0,7
oraninda diisiis kaydetti. Dayamikh mal siparisleri aylk bazda arallk ayinda &ncii veriyle uyumlu
olarak %1,4 disis kaydetti. Buna karsin, yatirnm harcamalarinin gostergesi olan ucak harig
savunma disi sermaye mallan siparisleri ise aylk bazda aralk ayinda %0,8 artis kaydetti ve
olumlu seyrin stirdigune isaret etti.

ABD'de is giicii piyasasina iliskin oncii gostergeler arasinda yer alan ADP dort haftalik
hareketli ortalama istihdam degisimi, 7 Subatta sona eren haftada 12.750 kisi artis kaydetti.
Boylece istihdam artigi Ust liste dérdiinci haftada da ivme kazandi.

Almanya‘da biiyiime dinamiklerine iliskin 6ncii sinyal niteligi tasiyan gostergelerden biri
olan IFO Is Diinyasi Endeksi, 87,6'dan 88,6 seviyesine yiikselerek beklentilerin tizerinde gergeklesti.

Cin Merkez Bankasi (PBoC), subat ay toplantisinda 1 yillik kredi temel faiz oranini (1 yilik LPR)
%3 seviyesinde korurken, 5 yillik LPR oranini %3,50 seviyesinde sabit tuttu.

Yurt icinde ise, giiven endeksleri subat ayinda perakende sektdriinde artarken, hizmet sektdriinde
yatay seyir izledi, ingaat sektorii gliven endeksi ise azalis kaydetti.

TCMB tarafindan yayimlanan subat ay1 Sektérel Enflasyon Beklentileri Anketi'nde, hanehalki
enflasyon beklentilerinin yatay seyrettigi, diger sektorel kesimlerin enflasyon beklentilerinin ise iyilestigi
gorildi.

Bugiin yurt disinda, Avrupa tarafinda, ECB'nin para politikasina yon verecek olan verilerden Euro
Bolgesi'nde ocak ayina iliskin nihai TUFE verileri, Almanya'da gelecek aya yénelik degerlendirmeleri
yansitan mart ayina iliskin GfK tliketici gliveni verisi ve gegen yilin son geyregine iliskin GSYH biiyiime
nihai verileri takip edilecek.
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ABD tarafinda, iiretimin seyrine iliskin olarak aralik ayi fabrika siparisleri ve dayanikli mal
siparisleri nihai verisi takip edildi.

Aylhk bazda fabrika siparisleri, kasim ayinda %?2,7 artisin ardindan aralk ayinda beklentilerle
uyumlu olarak %0,7 oraninda diislis kaydetti.

Dayanikli mal siparisleri aylk bazda kasim ayinda %?5,4 artisin ardindan, aralik ayinda 6ncu
veriyle uyumlu olarak %1,4 disis kaydetti. Detaylara bakildidinda, aralik ayinda savunma amagl
olmayan ugaklar ve pargalari siparislerindeki sert dustsin (%24,8 azalis) belirleyici oldugu gozlendi.
Yatinm harcamalarinin gostergesi olan ucak haric savunma disi sermaye mallan
siparisleri ise kasim ayinda aylik bazda %0,9 artigin ardindan, aralik ayinda %0,8 artis kaydetti ve
olumlu seyrin stirdiigiine isaret etti.

ABD’de is giicii piyasasina iliskin oncii gostergeler arasinda yer alan ADP dort haftalik
hareketli ortalama istihdam degisimi, 7 Subat'ta sona eren haftada 12.750 kisi artis kaydetti.
Boylece istihdam artigi Ust liste dordiincli haftada da ivme kazandi. Bdylece veri, kasim sonundan bu
yana en hizli ise alim hizini temsil ederek istihdam ivmesinde yeni bir artisa isaret etti. S6z konusu
gerceklesme, ocak ayl genelinde kaydedilen ortalama 7.300 kisilik istihdam kazanimini ve 2025 yilinin
son geyreginde goriilen yaklasik 7.250 kisilik haftalik ortalamayi da asarak is giicli piyasasinda kisa
vadeli momentumun gtiglendigine isaret etti.
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Ekonomik Arastirmalar Blilten Ea Ziraat Bankasi
25 Subat 2026

ABD’de tiiketici giiveni gostergelerinden subat ay1 Conference Board tiiketici giiveni endeksi verisi, tiketicilerin gelecek dénemde ekonomi ve is glici
piyasasina yonelik iyimserlikleriyle 89'dan 91,2 seviyesine yiikseldi. Detaylara bakildiinda, subatta tiketicilerin mevcut is ve is giicli piyasasi kosullarina iligkin
dederlendirmelerini yansitan Mevcut Durum Endeksi 121,8'den 120°ye hafif gerilerken, tlketicilerin gelir, is ve is glicli piyasasi kosullarina iliskin kisa vadeli
dederlendirmeleri yansitan Beklentiler Endeksi ise 67,2'den 72'ye yiikseldi. Tlketicilerin ekonomiyi etkileyen unsurlara iliskin dederlendirmelerinde, fiyatlar ve
enflasyona iliskin atiflar 6ne gikti.

Almanya’da biiyiime dinamiklerine iligkin 6ncii sinyal niteligi tagiyan gostergelerden biri olan IFO is Diinyasi Endeksi, 87,6'dan 88,6 seviyesine
yukselerek beklentilerin (izerinde gergeklesti. Hem mevcut durum hem de beklentiler alt endekslerindeki es zamanl iyilesme, ekonomide dipten déniis slirecine
girildigine isaret eden erken gdstergeler sunuyor. PMI verileriyle birlikte dederlendirildiginde, artan kamu harcamalarinin biylime tzerindeki garpan etkisinin kademeli
olarak devreye girmeye bagladigi ve ekonomik aktivitede taban olusumuna yonelik sinyallerin gliglendigi gorltyor.

Cin Merkez Bankasi (PBoC), subat ayi toplantisinda 1 yillik kredi temel faiz oranini (1 yillik LPR) %3 seviyesinde korurken, 5 yillik LPR oranini %3,50 seviyesinde
sabit tuttu. Boylece Banka, gegen yil mayis ayi toplantisinda faiz indiriminin sonrasinda dokuz ay boyunca faizleri sabit tutmayi stirdiirdi. Cin ydnetimi, yavaslamasi
beklenen tilke ekonomisini desteklemek igin gegen ay yaptigi agiklamasinda bu yil daha proaktif mali politikalar ve iiml gevsek para politikasi uygulamaya devam
edeceklerini vurgulamisti.

Yurt icinde ise, subat ay1 sektorel giiven endeksleri takip edildi. Giiven endeksleri subat ayinda perakende sektoriinde artarken, hizmet sektoriinde
yatay seyir izledi, ingaat sektorii giiven endeksi ise azalis kaydetti.

e Subat ayinda perakende ticaret sektorii giiven endeksi %2,9 artisla son bir yilin en yliksek seviyesine ulasirken, mevcut mal stok seviyesi alt endeksindeki
(%3,2 artis) ve gelecek 3 aylik dénemde is hacmi-satiglar beklentisi alt endeksindeki (%4 artig) yiikselisler endeksin artisinda belirleyici oldu. Buna karsin ingaat
sektorii giiven endeksi ise son dért ayin en sert diististini kaydetti ve %2,1 oraninda azalis gergeklestirdi. Hizmet sektorii giiven endeksinde ise bir énceki
aya gore degisim olmadi ve bununla birlikte 113,8'lik diizeyiyle son bir yilin en yiiksek seviyelerindeki seyrini stirdiirdi. Bunun yaninda, perakende ticaret given
endeksi (115,9) ve hizmet sektdrii gliven endeksi (113,8) subat ayi itibariyla 100 iyimserlik esik seviyesinin tzerindeki seyirlerini siirdiiriirken, insaat sektérii giiven
endeksi (83,9) ise 100 esik seviyesinin altinda seyretti.

TCMB tarafindan subat ayi Sektorel Enflasyon Beklentileri Anketi yayimlandi. Subat ayinda, hanehalki enflasyon beklentilerinin yatay seyrettigi, diger
sektorel kesimlerin enflasyon beklentilerinin ise iyilestigi goriildi. Reel sektoriin ve piyasa katilimcilarinin enflasyon beklentileri 2022'nin basindan bu yana en diisiik
seviyede bulunuyor. Hanehalkinin enflasyon beklentisi ise Eyliil 2021’den bu yana en diisiik seviyeye geriledi.

e Piyasa katihmcilarinin 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentileri subatta %23,20'den %22,10 seviyesine dislis gosterdi ve bununla birlikte yaklasgik olarak
son dort yilin en disiik seviyelerindeki seyrini stirdiirdii.

« Reel sektoriin 12 ay sonrasi enflasyon beklentileri ise %32,90'dan %32'ye geriledi ve bununla birlikte piyasa katilimcilarina benzer sekilde son dért
yilin en diisiik seviyesinde bulunmakta.

« Beklentiler kanalinda en direngli kesimi temsil eden hanehalki enflasyon beklentisi ise %50,90'dan %48,81 seviyesine geriledi.
e  Subat ayinda piyasa katiimcilari ile hanehalkinin enflasyon beklentileri arasindaki makas araligi 26,61 puandan 26,71 puana yiikselis kaydetti.

e  “Enflasyonun artacagini bekleyen hanehalki orani” bir 6nceki aya gore 4 puan artarak %63,4 seviyesinde gergeklesti, “Enflasyonun diisecegini bekleyen hanehalki
orani” ise bir dnceki aya gore 4,6 puan diisisle %20,3 seviyesine geriledi.

Yurt disinda bugtin veri takvimine bakildiginda,

Avrupa tarafinda, ECB'nin para politikasina yon verecek olan verilerden Euro Bolgesi’nde ocak ayina iliskin nihai TUFE verileri TSI 13'te izlenecek.
Euro Bolgesi’'nde manset TUFE, dncii verilere gére ocakta yillik bazda %2'den %1,7'ye gerileyerek Eyliil 2024'ten bu yana en diisiik seviyesini gérmiistii ve ECB'nin
%2'lik hedefinin altinda kalmaya devam etmisti. Gida ve enerji harig gekirdek enflasyonun 6ncii verilere gére %2,3'ten %2,2'ye inmesi (Ekim 2021’den bu yana en
dustik seviye) ve hizmetler enflasyonunun yavaslamasi, fiyat baskilarindaki zayiflamanin genele yayildigini teyit etmisti.

Almanya’da gelecek aya yénelik degerlendirmeleri yansitan mart ayina iligkin GfK tiiketici giiveni verisi TSI 10'da aciklanacak. Almanya'da subat ayina
iliskin GfK tlketici gliveni verisi, 2,8 puanlik artisla -26,9'dan -24,1 seviyesine beklentilerin {izerinde yiikselerek Nisan 2024'ten bu yana en dislk seviyeden kismi
toparlanma kaydetmisti, bununla birlikte negatif bélgedeki zayif seyrini siirdirmusti.

Almanya’da gegen yilin son ¢eyregine iliskin GSYH biiyiime nihai verileri TSI 12'de takip edilecek. Almanya ekonomisi, geyreklik bazda gecen yilin Giiincii
ceyredinde yatay seyrin (%0 degisim) ardindan, dordincii ceyredinde oncli verilere gore %0,3 bliylime kaydederek beklentilerin (%0,2) Uzerinde performans
sergilemigti. Ozellikle hanehalki tiiketimi ve kamu harcamalarindaki artis biiyiimede belirleyici olmustu. Almanya ekonomisi yillik bazda ise gegen yil iigiincii geyrekte
%0,3 buyiimenin ardindan, son geyrekte %0,4 seviyesinde bliyiime kaydetmisti. 2025 yili genelinde ise Almanya ekonomisi %0,2 oraninda biyuyerek ig yil sonra ilk
kez bliylime gdstermisti. Boylece Aimanya ekonomisi, 6zellikle dig ticaret agisindan galkantil bir yilin ardindan 2025 yilini pozitif bélgede tamamlamisti.
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke i Veri Gergeklesme |  Beklenti

Tirkiye Sektorel Gliven Endeksleri (Hizmet, Perakende Ticaret ve insaat Sektérleri) (Subat)
Almanya IFO ig Diinyasi Endeksi (Subat) 88,6 88,3

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

Dayanikli Mal Siparisleri (Nihai Veri, Aylik Degisim, Aralik) -1,4% -1,4%
Turkiye Sektorel Enflasyon Beklentileri (Subat)

Cin 1 Yillik Kredi Temel Faiz Orani, LPR (Subat) 3,00% 3,00%
; 5 Yillik Kredi Temel Faiz Orani, LPR (Subat) 3,50% 3,50%
ADP Dért Haftalik Ortalama istihdam Degisimi (7 Subat, Bin Kisi) 12,75

Conference Board Tiketici Guveni Endeksi (Subat) 91,2 87,1
Almanya GfK Tiiketici Gliveni (Mart) -23,0
GSYH Buyumesi (Nihai Veri, Yillik, 4. Ceyrek) 0,4%
Euro Bélgesi i TUFE (Nihai Veri, Yillik Degisim, Ocak) 1,7%

Turkiye j Dis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar, Ocak) -8,4
Ekonomik Gliven Endeksi (Subat)
Euro Bélgesi - Tiiketici Giiven Endeksi (Nihai Veri, Subat) -12,2
ABD Yeni issizlik Maasi Bagvurulan (Bin Kisi, 21 Subat) 215
Tirkiye is Giicii istatistikleri, Arindinlmis issizlik Orani (Ocak)
Almanya TUFE (Oncii Veri, Yillik Degisim, Subat)
ABD UFE (Yillik Degigim, Ocak)
Gekirdek UFE (Yillik Degisim, Ocak)
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