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Wall Street endeksleri, birgok Fed lyesinin, Trump yonetiminin uyguladigi politikalarin neden
oldugu belirsizliklerin enflasyon goriinimiine yonelik risk olusturdugunu ve bu kapsamda daha
kisitlayic bir para politikasi durusuna yonelebileceklerine isaret etmesinin etkisiyle diin diislsle
kapatti. Ayrica ABD'li perakende devi Walmart'in satis ve kar tahminlerinin beklentileri
kargilayamamasi da borsalardaki diisliste etkili oldu. ABD ve Avrupa vadelileri bu sabah karisik
seyrediyor. Asya tarafinda, Gliney Kore borsasi harig yiikselis goriliiyor. Cinli Alibaba Group
Holding Ltd'nin bir yildan uzun bir siirenin en hizli gelir artisini kaydetmesinin ardindan olusan
iyimserlik Asya borsalarindaki yiikselisi destekliyor.

ABD Baskami Trump, ABD'nin yeniden yiksek gumriik vergileri uygulayan bir sisteme
donecegini belirterek, ticaret yaptiklari iilkelere ABD'ye uygulanan kadar giimriik
vergisi uygulayacaklarini ve ABD'yi yeniden zengin hale getireceklerini sdyledi.

® Ayrica Trump, Amerikan tarihindeki en biiyiik vergi indirimlerini hayata gegirmek
icin calistiklarini, eyalet vergilerini de eklerlerse %41'den %?21'e dusirdiklerini, ekonomik
kesimlerin bunun zor olduguna inandiklarini ve simdi %15'e diisiirmeye calistiklarini belirtti.
Trump, ABD'deki enflasyonu diisiirmek icin caba gosterdiklerini belirterek, enerji
fiyatlarini asagi gekebilirlerse, tiim iiriinlerin fiyatinin asagi inecegini vurgulad.

ABD Hazine Bakani Bessent, Trump yonetimi uygulamalarinin dezenflasyonist olacagini
belirterek, enerji maliyetlerini diisiireceklerini, diizenlemeleri azaltacaklarini ve vergi
indirimlerini kalici hale getireceklerini belirtti. Boylece gelir artisi ve maliyet diisiisii
saglayacaklarini soyledi. Ayrica tarifeler nedeniyle bir fiyat ayarlamasi yapilirsa bu durumun
gecici olacagini ve bunun Fed'in faizleri diisiirmesini uzun siire engellemeyecegini belirtti. Tyi
politikalar izlendigi takdirde glgli dolara sahip olacaklarini belirterek, ticaret ve bitge agigini
azaltmalari, dlzenlemeleri hafifletmeleri, vergi indirimlerini kalici hale getirmeleri ve ABD'yi
daha is dostu yapmalari halinde diinyadaki tiim rezerv yoneticilerinin ve 6zel yatinmcilarin ABD
dolari isteyecedini ve dolarin giiglii olacagini séyledi.

ABD Ticaret Bakani Lutnick, biitge agigini azaltmanin, faiz oranlarinin diismesine katki
sadlayacagini belirterek, enerji fiyatlarini diistirmeye yonelik projelerin de enflasyonu asagi
cekecedini soyledi. Ayrica Trump'in izledigi tarife politikasinin resesyona neden olabilecegini
dustinmedidini belirtti.

St. Louis Fed Baskani Musalem, enflasyonun hedefe ulastigina emin olana kadar faizlerin
kisitlayici alanda kalmasi gerektigini belirterek, enflasyonu diisiirme konusunda kaydedilen
ilerlemenin duraksayabilecegi ve hatta tersine donebilecedi uyarisinda bulundu. Musalem, yeni
hiikiimetin politikalarindaki degisimin ekonominin yéniinde 6nemli dedisime yol agabilecegini
sdyledi. Musalem, piyasa oyunculari ve bazi anketler yakin vadeli enflasyon beklentilerinin son
lig ayda belirgin sekilde arttigini gosterdidini belirterek, enflasyonun mevcut hedefin (izerinde
seviyelerde kalmasi veya beklentilerin artmasi durumunda, daha kisitlayici bir para politikasi
yolunun uygun olabilecegini vurgulad.

Chicago Fed Baskani Austan Goolsbee, ekonomideki belirsizlik diizeyinin ve yeni Trump
yonetiminin tarifeler konusunda gelisen politikalarinin bir etki olusturabilecegini dikkate almanin
6nemli oldugunu belirtti. Goolsbee, biiyik olgekli tarifelerin, pandemi sirasinda oldugu gibi
enflasyonu kotilestirebilecek 6nemli bir arz soku olusturma potansiyeli konusunda endiseli
oldugunu soyledi.

Atlanta Fed Baskani Bostic, Fed'in 2025'te faiz oranlarini iki kez dustrmesini bekledigini,
ancak bu tahmine iligkin belirsizligin arttigini belirtti. Bostic, Trump déneminde ticaret, gog,
enerji ve maliye politikalarinda dedisiklikler olabilecegini, su anda bazi 6nemli faktorlerin nereye
varacagl konusunda cok fazla belirsizlik bulundugunu ve bugiinkii bakis agisinin alti ay
sonrakiyle ayni olmama ihtimalinin oldukga yiiksek oldugunu séyledi.

ABD tarafinda, istihdam piyasasi verilerinden, 15 Subat haftasina iliskin haftalik
yeni issizlik maasi basvurular, 215 bin olan beklentinin hafif lzerinde, 219 bin olarak
agiklandi. 2025 yilinin ilk iki ayina iliskin simdiye kadar agiklanan veriler, basvurularin disik
seviyelerde seyrini stirdirdiiguini gostererek is glicti piyasasindaki sikiligin korunduguna isaret
ediyor. Istihdam piyasasindaki bu olumlu gériinim, ABD Merkez Bankas’nin (Fed) ekonomi
politikasina yonelik kararlarini sekillendirme agisindan da esasinda kritik bir zemin sunuyor.
Ozellikle Trump ydnetiminin potansiyel olarak enflasyonist baski olusturabilecek ekonomi
politikalarinin sonuglarini daha net degerlendirebilmesi igin, Fed'e faiz indirimlerinde bekle-gor
stratejisi uygulama imkani taniyor.

19.02.2025 20.02.2025 Degisim
BIST 100 Endeksi 9.764 9.808 0,45%
TR 5 Yillik CDS Primi 247 247 0bps
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi 37,55% 37,71% +16 bps
10 Yillik Gosterge Tahvil Faizi [PYAEY 27,61% -8 bps
ABD 2 Yillik Tahvil Faizi 4,27% 4,27% 0bps
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi 4,53% 4,51% -2 bps
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Avrupa tarafinda, Almanya’da ocak ayi UFE verisi izlendi. UFE, aylk bazda aralikta %0,1 diisiisiin ardindan ocakta da %0,1 dstis
kaydederek son iki ayda gerilemeyi siirdiirdii, beklentiler ise %0,6 artis kaydetmesi yoniindeydi. Yillk bazda UFE ise, ocakta %0,8'den %0,5'e
yavaslamakla birlikte son (ig ayda artigini stirdiirdi.

Euro Bolgesi'nde subat ayina iliskin tiiketici giiveni oncii verisi, -14,2'den -13,6 seviyesine kismen toparlanarak -14 seviyesindeki
beklentilerden daha olumlu bir tablo gizmekle birlikte negatif bolgedeki zayif seyrini devam ettirdi. Endeks, ocak ayina kiyasla 0,6 puanlik bir artis
kaydetse de, uzun vadeli ortalamasinin altinda kalarak zayif seyrini stirdiriyor.

Yurt icinde, TUIK tarafindan subat ay: tiiketici giiven endeksi verisi yayimlandi. Mevsim etkilerinden arindiriimis tiiketici giiven endeksi
verisi, aylik bazda subatta %1,4 artigla 81'den 82,1 seviyesine yiikseldi ve bdylece son 20 ayin en yiiksek seviyesinde kaydedildi. Ozel tiiketim
harcamalarinin seyri igin izlenen verilerden biri olan tiiketici gliven endeksi 2024 yili ortalamasi olan 79,2 seviyesinin de Uzerinde gergeklesti.
Endeksin hesaplanmasinda yararlanilan alt kalemlerden gelecek 12 aylik dénemde hanenin maddi durum beklentisindeki %3,1 artisla belirgin
iyilesme tiiketici gliven endeksini yukari geken baslica unsur oldu.

TUIK tarafindan ocak ayi yurt disi iiretici fiyat endeksi (YD-UFE) verisi yayimlandi. Yurt disina ihrag edilen iriinlerin Gretici fiyat
degisimlerini 6lcen YD-UFE aylik bazda aralik ayinda %0,91 artisin ardindan, ocakta %2,01 artis kaydederek son dért ayin en giglii artigini
kaydetti. Yillik bazda ise ocakta %23,50'den %20,47 seviyesine geriledi ve bdylece pandemi dénemi olan Temmuz 2020'den bu yana en disiik
seviyede kaydedildi.

TUIK tarafindan yayimlanan aralik ayi tarimsal girdi fiyat endeksinin (Tanim-UFE) aylik bazda artis hizi %1,41'den %2,13'e hizlanarak
son bes ayin en yiiksek seviyesinde kaydedilirken, yillik bazda ise %32,92'den %32,49'a hafif geriledi ve gectigimiz yilin son geyreginin en disiik
seviyesinde gergeklegti.

TCMB tarafindan aralik ayi uluslararasi yatirnm pozisyonu istatistikleri yayimlandi. Net uluslararasi yatinm pozisyonu, bir tlkenin yurt
digi finansal varliklari ile yurt disina olan finansal yukumlilikleri arasindaki fark olarak adlandirimaktadir. Net uluslararasi yatinm pozisyonu agigi
gegen yilin Gglincli geyredindeki (eyll ayr sonundaki) -308 milyar USD’den 13,3 milyar USD'lik azaligla son geyregi (aralik ayi sonu) ayi itibariyla -
294,7 milyar USD seviyesine geriledi. Varliklar tarafinda dogrudan yatirimlarda 2,4 milyar USD artis ve rezerv varliklarda 3,1 milyar USD artis
yasanmasinin adirlikli etkisiyle toplam varliklarda 4,4 milyar USD yiikselis kaydedilirken, yiikiimliiliikler tarafinda ise portfoy yatirimlarinda
2,2 milyar USDlik artisa karsin dogrudan yatinmlarda 8,4 milyar USD ve dider yatirimlarda 2,8 milyar USD dusis gergeklesmesi toplam
yukimliltiklerde 8,9 milyar USD diisiis yasanmasinda 6nemli rol oynadi. Uluslararasi yatirim pozisyonu/GSYH orani ise eyliil ayindaki -%?25,7
seviyesinden aralik ay! itibariyla -%23,4 seviyesine geldi (2024 yil tglincli geyrek GSYH kumidilatif verisi kullanildr).

TCMB tarafindan haftalik, DTH, rezerv ve sermaye hareketleri istatistikleri yayimlandi.

Yurt ici yerlesiklerin DTH'1 arindinlmamus verilere gore, 14 Subat haftasinda 1,60 milyar USD'lik artis (gergek kisilerde 0,92 milyar USD
artis ve tiizel kisilerde 0,68 milyar USD artis) sergiledi. Bdylece yurt igi yerlesiklerin toplam DTH'I 170,4 milyar USD seviyesinde (gergek
kisiler 106,9 milyar USD ve tiizel kisiler 63,5 milyar USD) kaydedildi.

Yurt ici yerlesiklerin DTH'1 arindinilmis verilere gore ise, 14 Subat haftasinda 0,14 milyar USD’lik artis (gercek kisilerde 0,20 milyar
USD azalis ve tiizel kisilerde 0,34 milyar USD artig) sergiledi.

Ayrica BDDK tarafindan yayinlanan verilere gore, kur korumali mevduat (KKM) hesaplarindaki toplam tutar 7 Subat haftasindaki 966
milyar TL'den 46 milyar TL'lik azalisla 14 Subat itibariyla 920 milyar TL'ye geriledi ve bdylece yetmis sekiz haftada toplam 2,488 trilyon
TL'lik azalig gergeklesti.

KKM dahil dolarizasyon orani 14 Subat haftasinda bir dnceki haftaya gore 0,5 puanlik azalisla %40,9'dan %40,4 seviyesine geriledi. (YP
mevduatin payl %35,9'dan %35,7 seviyesine gerilerken, Kur Korumali Mevduatin (KKM) payi ise %5'ten %4,7 seviyesine geriledi). Ayrica
standart TL mevduatin toplam mevduatlardaki pay! %59,1'den %59,6 seviyesine yiikselis kaydetti.

Sermaye hareketlerine bakildiginda, yabanci yatirnmcilar, hisse senedi tarafinda bir 6nceki hafta 50 milyon USD’lik satislarinin
ardindan, 14 Subat haftasinda 108 milyon USD’lik alis gergeklestirdiler. 2025 yil basindan bu yana toplam 256 milyon USD'lik alis
gerceklestirdiler.

Yabancilarin hisse senedi piyasasindaki payi ise, 14 Subat haftasinda bir 6nceki haftaya gére 0,2 puan yikselisle %36,8'den %37
seviyesine yukseldi.

Yabancilar, repo hari¢ DiBS tarafinda ise, bir onceki haftada 1,49 milyar USD'lik satislarinin ardindan, 14 Subat haftasinda 1,85 milyar
USD alis gergeklestirdiler. 2025 yil bagindan bu yana toplam 1,94 milyar USD'lik alis kaydedildi.

Yabancilarin DiBS'teki (repo harig) payi, 14 Subat haftasinda bir 6nceki haftaya gére 0,63 puanlik yiikselisle %9,88'den %10,51
seviyesine yukseldi.
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TCMB’nin toplam rezervleri, 14 Subat haftasinda 5,7 milyar USD'lik artisla 167,5 milyar USD'den 173,2 milyar USD seviyesine yikselerek
rekor seviyede kaydedildi.

Net rezervi, 14 Subat haftasinda 5,8 milyar USD’lik artisla 72,3 milyar USD'den 78,2 milyar USD seviyesine yiikselerek rekor seviyede
kaydedildi.

Swap harig net rezerv ise, ilgili haftada yaklasik 6,3 milyar USD artigla 65,1 milyar USD'den 71,4 milyar USD seviyesine yiikseldi ve bununla
birlikte pozitif bélgedeki seyrini otuz sekizinci haftaya tagid.

Toplam swap hacmi ise ilgili haftada 7,26 milyar USD’den 6,81 milyar USD’ye geriledi.

Yurt disinda bugiin veri takvimine bakildiginda,

ABD tarafinda, ekonomik faaliyetin son gériiniimiine iliskin sinyal verecek olan subat ay1 S&P Global imalat ve hizmet sektorleri
éncii PMI verileri TSI 17.45'e takip edilecek. Ocak ayi imalat sektérii nihai PMI verisi, Haziran 2024'ten bu yana ilk kez yeni alinan
sipariglerin artmasiyla 50,1'den 51,2°ye yukari yonli revize edilerek imalat sektodriinde biliylimenin hizlandidina ve son yedi ayin en gigli
bliylimesine isaret etmisti. Ocak ayir hizmet sektorii nihai PMI verisi, 52,8'den 52,9'a yukari yonli revize edilerek hizmet sektoriinde
bliyimenin hafif hizlandigina isaret etmekle birlikte bliyiime boélgesindeki seyrini yirmi besinci ayda strdirmisti. Subatta 6ncli verilere gore,
imalat sektorti PMI'In 51,2'den 51,3’e hizmet sektorii PMI'in ise 52,9'dan 53’e yiikselerek bliylimenin hafif hizlandigina isaret etmesi bekleniyor.

ABD’de subat ayina iliskin Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi nihai verisi TSi 18'de takip edilecek. Subat ay tiiketici giiven
endeksi 6ncii verisi, tliketicilerin, Trump yonetimin tarifeleri nedeniyle enflasyona iliskin endiselerinin artmasinin etkisiyle 71,1'den 67,8 seviyesine
gerileyerek son yedi ayin en disik seviyesinde kaydedilmisti. Ayrica ankette tiiketicilerin kisa vadeli enflasyon beklentileri %3,3'ten %4,3'e
sert sekilde yiikselisle Kasim 2023'ten bu yana en yiiksek seviyeye ulasirken, uzun vadeli enflasyon beklentileri ise %3,2'den %3,3'e
ylikselisle Haziran 2008'den bu yana en yliksek seviyeye gikmisti.

ABD’de konut piyasasi verilerinden, ocak ayi ikinci el konut satislari TSI 18'de izlenecek. ikinci el konut satislarinin aylik bazda aralikta
%?2,2 artisin ardindan ocakta %?2,6 disus kaydetmesi bekleniyor.

Avrupa genelinde son ekonomik goériiniime iliskin bilgi verecek olan subat ayi HCOB imalat ve hizmet sektorleri 6ncii PMI verileri
takip edilecek. Bolgede imalat PMI'lar, ocak ayinda zayif seyreden talebin etkisiyle bolge genelinde daralma bdlgesindeki seyrini stirdiirmustu.
Bolgede hizmet PMI'lar ise, ocak ayinda bdlgede Fransa haric 50 esik seviyesinin iizerinde bilyiime bélgesinde gerceklesmisti. Ozellikle Almanya
hizmet PMI verisi, bolgede en gugli hizmet sektorii gériinimiine isaret etmekle birlikte, hizmet sektori faaliyetlerinin temmuz ayindan bu yana en
yiiksek seviyede gergeklestigine isaret etmisti.

Yurt iginde ise, TSI 11'de Kiiltiir ve Turizm Bakanhg tarafindan ocak ayi gelen yabanci ziyaretci sayisi istatistikleri yayimlanacak.
Aralik ayinda gelen yabanci ziyaretgi sayisi aylik bazda mevsimsellikle uyumlu olarak %5,3 dususle 2,7 milyon kisi seviyesinden 2,6 milyon kisi
seviyesine gerilemisti. Gelen yabanci ziyaretgi sayisi arallk ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore ise %4,2 oraninda artis kaydetmisti. Bu
kapsamda, yil geneli olarak 12 ayhk kiimiilatif bazda gelen yabanci ziyaretgi sayisi 2023 yilindaki 49,2 milyon kisi seviyesinden %7
artigla 2024 yil sonu itibariyla 52,6 milyon seviyesine yiikselerek rekor seviyede kaydedilmisti. Ulkemize gelen yurt disinda ikamet eden
vatandas ziyaretgilerin sayisi ise 2023 yilindaki 7,5 milyon seviyesinden 2024 yil sonu itibariyla %28,8 artisla 9,6 milyon seviyesine yiikselmisti.
Boylece, gelen yabanci ziyaretgi sayisi ve yurt disinda ikamet eden vatandag ziyaretgilerin sayisi toplami olarak bakildiginda, toplam ziyaretgi
sayisi 2023 yilindaki 56,7 milyon seviyesinden %9,8 artisla 2024 yil sonu itibariyla 62,3 milyon seviyesine ylkselerek rekor seviyede kaydedilmisti.




Y . . . .
¢ Ziraat Bankasi Gunliik Biilten
Bir bankadan daha fazlasi 2 1.02 ) 2025

HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke Bayrak| Saat (TSi) Veri Gergeklesme |  Beklenti Onceki

Trkiye 11:00 Merkezi Yonetim Biitce Dengesi (Milyar TL, Ocak) -139,3 -829,2
10:00 Tanm Uriinleri Uretici Fiyat Endeksi (Ocak)

Japonya 02:30 GSYH Biiytime (Oncii Veri, 4. Geyrek, Geyreklik) 0,7% 0,4%
02:30 GSYH Biyiime (Oncii Veri, 4. Ceyrek, Yilliklandiriimis) 2,8% 1,7%
Euro Bolgesi o 13:00 Dis Ticaret Dengesi (Milyar Euro, Aralik) 15,5 16,0
Tarkiye - 10:00 Konut Fiyat Endeksi (Yillik Degisim, Ocak) 32,0% 29,4%
. 11:00 Ozel Sektoriin Yurt Disindan Sagladigi Kredi Borcu (Aralik)
Avustralya B 06:30 Merkez Bankas! Faiz Karari 4,10% 4,10% 4,35%
Almanya 13:00 ZEW Beklentiler Endeksi (Subat) 26,0 20,0 10,3
13:00 ZEW Cari Kosullar Endeksi (Subat) -88,5 -89,4 -90,4

ABD 16:30 New York Fed Empire State imalat Endeksi (Subat) 5,7 0,0 12,6

Tarkiye 10:00 Kisa Vadeli Dis Borg istatistikleri (Aralik)
Yeni Zelanda 04:00 Merkez Bankas! Faiz Karari 3,75% 3,75% 4,25%
ingiltere 10:00 TUFE (Yillik Degisim, Ocak) 3,0% 2,8% 2,5%
ABD 16:30 Konut Baslangiglar (Aylik, Ocak) -9,8% -7,3% 16,1%
16:30 insaat izinleri (Aylik, Ocak) 0,1% -1,5% -0,7%

22:00 Fed Toplanti Tutanaklarinin Yayimlanmasi

Trkiye - 10:00 Uluslararasi Yatirim Pozisyonu (Aralik)
10:00 Yurt Disi Uretici Fiyat Endeksi (Ocak)

10:00 Tiiketici Gliven Endeksi (Subat) 82,1

10:00 Tanmsal Girdi Fiyat Endeksi (Aralik)

Cin 04:15 1 Yillik Kredi Temel Faiz Orani, LPR (Subat) 3,10% 3,10%

i 04:15 5 Yillik Kredi Temel Faiz Orani, LPR (Subat) 3,60% 3,60%

Almanya 10:00 UFE (Yillik Degisim, Ocak) 0,5% 1,2%

ABD 16:30 Yeni Igsizlik Bagvurulari (Bin Kisi, 15 Subat ) 219 215
Euro Bolgesi T 17:00 Tiiketici Gliven Endeksi (Oncii Veri, Subat) -13,6 -14,0
Trkiye 11:00 Gelen Yabanci Ziyaretci Sayisi (Yillik Degisim, Ocak)
Almanya 11:30 imalat Sektérii PMI (Oncii Veri, Subat) 45,8
11:30 Hizmet Sektérii PMI (Oncii Veri, Subat) 52,5

Euro Bolgesi 12:00 imalat Sektérii PMI (Oncii Veri, Subat) 47,0
12:00 Hizmet Sektorii PMI (Oncii Veri, Subat) 51,5

Fransa 11:15 imalat Sektorii PMI (Oncii Veri, Subat) 45,3
11:15 Hizmet Sektérii PMI (Oncii Veri, Subat) 48,9

ingiltere 12:30 imalat Sektdrii PMI (Oncii Veri, Subat) 48,2
12:30 Hizmet Sektérii PMI (Oncii Veri, Subat) 51,2

ABD 17:45 imalat Sektorii PMI (Oncii Veri, Subat) 51,3
17:45 Hizmet Sektorii PMI (Oncii Veri, Subat) 53,0
18:00 ikinci El Konut Satislar (Aylk, Ocak) -2,6%

18:00 Michigan Universitesi Tiiketici Gliven Endeksi (Nihai Veri, Subat) 71,7

UYARI: Bu biilten Ziraat Bankasi tarafindan, kamuya ilan edilen veriler kullanilarak hazirlanmis olup; sadece Bankamiz misterilerini bilgilendirme amacini tasimaktadir.
Biltende yer alan veriler ve dederlendirmeler yatinm danismanligi kapsaminda dedildir. Biilten sayfalarinda yer alan yazi, tablo ve grafikler Bankamizin izni olmaksizin
kismen veya tamamen godaltilamaz, dagitilamaz ya da yayinlanamaz.




