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22 Kas 28.Kas Degigim 22.Kas 28.Kas Degisim
BIST-100 Endeksi 9.550 9.640 %09 A EUR/USD 1,0417 11,0553 %13 A
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi % 40,55 % 40,97 42bp A USD/TL 34,5434 34,6145 %0,2 A
Tirkiye 5 Yillik CDS Primi 256 255 -0 bp EUR/TL 35,9977 36,5782 %16 A
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.087 1.080 -%0,7 ¥ Altin (USD/ons) 2713 2641 %26 V
ABD 10 Yilhik Tahvil Faizi % 4,41 %4,24  -17bp ¥V Petrol (USD/varil) 75,2 733 %25V
bp: baz puan

Tlirkiye ekonomisi yilin (glinci geyredinde yillik bazda %2,1 ile beklentilerin altinda bir bliyime kaydetti. TCMB tarafindan yayimlanan
Finansal Istikrar Raporu yakindan takip edilirken, sektérel enflasyon beklentileri Kasim ayinda gerilemeye devam etti. Bu dénemde,
ekonomik giiven endeksi de bir miktar diisiis kaydetti. ABD’de kisisel tiiketim harcamalari (PCE) fiyat endeksi Ekim ayinda beklentilere
paralel gerceklesirken, Fed tutanaklari agiklandi. Oncii verilere gére Euro Alani’nda yillik TUFE enflasyonu Kasim’da éngériilerle uyumlu
bir gérinim sergiledi. Bu hafta kiiresel piyasalarin seyrinde Donald Trump’in kabine tercihlerine ve uygulanmasi beklenen ek gimriik
vergilerine yénelik haber akisi etkili oldu. Gelecek hafta yurt icinde enflasyon verileri ile istanbul Sanayi Odasi (ISO) Tiirkiye imalat PMI
verisi agiklanacak. Kiiresel glindemde ise ABD tarim disi istihdam ve 6nde gelen ekonomilere iliskin PMI verileri 6ne ¢ikiyor.

Tirkiye ekonomisi yilin Gglincl ¢eyrekte %2,1 oraninda biyadd.

Tirkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine goére 2024 yilinin Ugilncl
ceyreginde yillik bazda %2,1 ile piyasa beklentilerinin altinda bliylime kaydederek
2020’nin ikinci ¢eyreginden bu yana en zayif performansini sergiledi. Mevsim ve
takvim etkilerinden arindiriimis verilere gore ise GSYH Uglincl ceyrekte ceyreklik
bazda %0,2 oraninda daraldi. Onceki dénemde aciklanan ve yilin ikinci ceyreginde
sinirli da olsa buylimeye isaret eden veri ise daralma yéninde revize edildi. Bdylece,
Uglncl ceyrekte Turkiye ekonomisi 2018’ten bu yana ilk kez teknik resesyona girdi.
(Ekonomik Blyiime raporumuz).

TCMB yilin ikinci Finansal istikrar Raporu’nu yayimladi.

TCMB,2024 yilinin ikinci ve son Finansal Istikrar Raporu’nu yayimladi. Raporda, 2024
yihinin ikinci ¢eyreginde i¢ talepteki dengelenmenin belirginlestigi vurgulanirken,
gida fiyatlarindaki artisin ve hizmet fiyatlarindaki katihigin enflasyondaki iyilesmeyi
sinirlandirdigl belirtildi. Raporda dis ticaret acigindaki daralma ile hizmetler
dengesindeki olumlu gériinimin cari dengede iyilesmeyi sagladigini belirten TCMB,
portfoy yatirimlari ile yurt disi borglanmalarin uluslararasi rezervleri destekledigini
belirtti. Raporda ayrica, deprem kaynakl harcamalar ve artan cari transferlerin
etkisiyle yillik bitce agiginin yikseldigi ifade edildi.

Sektorel enflasyon beklentileri Kasim ayinda gerilemeye devam etti.

TCMB tarafindan agiklanan verilere gére 12 ay sonrasina iliskin enflasyon beklentisi
Kasim’da reel sektérde 1,7 puan, hanehalkinda ise 3,1 puan azalarak sirasiyla %47,8
ve %64,1 seviyesine geriledi. Ote yandan, gelecek 12 aylik dénemde enflasyonun
dusecegini bekleyen hanehalki orani 2,0 puan azalarak %26,3 diizeyine indi.

Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, sektorel enflasyon beklentilerine iliskin
verilerin yayimlanmasini takiben yaptigi agiklamada hizmet enflasyonunda biyuk bir
katiligin oldugunu belirterek, beklentilerdeki iyilesmenin enflasyondaki katiliklari
azalticr etkide olacagini vurguladi. Agiklamada ayrica, dnimuzdeki yil daha siki bir
maliye politikasi izlenecegine yonelik sinyaller verildi.

Ekonomik gliven endeksi Kasim’da 0,9 puan azalarak 97,1 diizeyine geriledi.

Mevsimsellikten arindiriimis verilere gore, reel kesim endeksi Kasim’da aylk bazda
1,2 puan iyilesme ile art arda Uglncl ayda da artarak 103,4 seviyesinde
gerceklesirken, Nisan’dan bu yana en ylksek degerini aldi. Kasim ayinda imalat
sanayi kapasite kullanim orani ise mevsimsellikten arindirilmis verilere gore 0,4
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puan artarak %75,6 seviyesine yikseldi.

Mevsimsellikten arindirilmis giiven endeksi, hizmet sektoérinde 3,3 puan azalarak
111,0 degerini alirken, perakende ticaret sektériinde 1,0 puan, insaat sektorinde
1,5 artarak sirasiyla 111,7 ve 87,8 degerlerini aldi. Boylece, gectigimiz hafta
aciklanan tuketici gliven endeksini takiben diger bilesenleri de bu hafta aciklanan
ekonomik giiven endeksi, Kasim’da 0,9 puan azalarak 97,1 diizeyine geriledi.

ABD’de PCE enflasyonu Ekim ayinda beklentiler paralelinde...

ABD’de revize edilen GSYH verileri llke ekonomisinin yilin Uclncl c¢eyreginde
yilliklandirilmis olarak %2,8 biyidugini teyit etti. Ulkede, PCE fiyat endeksi Ekim
ayinda ayhk bazda %0,2 yillik bazda %2,3 oraninda artis kaydederek beklentilerle
uyumlu bir gérinim sundu. Ekim’de ¢ekirdek PCE fiyat endeksi de aylik ve yillik
bazda sirasiyla %0,3 ve %2,8 oraninda yukseldi. Beklentiler paralelinde aciklanan
PCE verilerinin ardindan Fed’in Aralik ayindaki toplantisinda 25 baz puanlik bir faiz
indirimi yapmasi piyasalarda %65 civarinda bir olasilikla fiyatlaniyor. Fed’in son
toplantisina iliskin yayimlanan tutanaklarda ise vyetkililerin faiz indirimlerinin
kademeli olarak yapilmasindan yana olduklari ve isglici piyasasindaki risklerin bir
miktar azaldigini distndikleri gorildl. Tutanaklar ayrica, enflasyonda istenilen
dlstsin saglanamamasi durumunda faiz indirimlerine ara verilmesi olasihginin da
ele alindigina isaret etti.

Euro Alani’nda yillik TUFE enflasyonu Kasim’da %2,3 diizeyinde gerceklesti.

Euro Alani’'nda agiklanan &éncii verilere gére yillik TUFE enflasyonu Kasim’da %2,3 ile
beklentilere paralel gerceklesti. Bu donemde, eneriji fiyatlari %1,9 gerilerken, hizmet
fiyatlari %3,9 yikseldi. Ayni dénemde, yillik cekirdek TUFE enflasyonu %2,7 ile
beklentilerin bir miktar altinda kaydedildi. Bolgede, nihai tlketici gliven endeksi
Kasim’da —13,7 seviyesine geriledi. Endeksin gerilemesinde Donald Trump’in ticaret
politikalarina iliskin artan endiselerin etkili olabilecegi degerlendirilirken, ECB
Baskani Christine Lagarde konuyla ilgili yaptigi aciklamada AB’nin ABD ile ticaret
savasindan kacinmasi gerektigini ve ticari kisitlamalarin kiresel blylime Uzerinde
risk olusturabilecegini belirtti.

Finansal piyasalar...

Bu hafta finansal piyasalarin seyrinde Donald Trump’in kabine tercihine ve
uygulayacagl gimrik vergisi politikalarina yonelik haber akisi etkili oldu. Trump’in
goreve baslamasinin ardindan gimriik vergilerini artiracagi yontndeki haberler ABD
hisse senedi piyasalarinda olumlu etki yaratti. Altinin ons fiyati Persembe kapanisi
itibariyla gecen hafta kapanisina gore %2,6 disusle 2.641 USD dizeyine inerken,
Brent tlrld ham petrolin varil fiyati talep yonli endiselerin yani sira Orta Dogu’da
ateskes anlasmasina yonelik haber akisinin etkisiyle %2,5 azalarak 73,3 USD
seviyesinde kaydedildi.

BIST-100 endeksi Persembe kapanisi itibariyla gectigimiz hafta kapanisina kiyasla %
0,9 artarak 9.640 dlzeyine ulasti. Turkiye’'nin 5 yillik CDS primi bu hafta 255 baz
puan dizeyinde nispeten yatay bir seyir izlerken, Turk lirasi ABD dolari ve euro
karsisinda deger kaybetti. 2 yillik gosterge tahvilin faiz orani ise %40,97 dizeyine
yukseldi.

Gelecek haftanin glindemi...

Gelecek hafta yurt icinde agiklanacak olan enflasyon verileri ile iSO Tirkiye imalat
PMI verisi yakindan takip edilecek. Kuresel veri giindeminde dinyanin énde gelen
ekonomilerinde agiklanacak olan PMI verileri ile ABD’de agiklanacak olan tarim digi
istihdam verisi 6ne cikiyor.
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Veri Glindemi
D6nemi Piyasa Beklentisi Onceki
2 Arahik TR iSO Turkiye imalat Sanayi PMI Kasim - 45,8
ABD imalat Sanayi PMI, nihai Kasim - 48,8
ABD ISM imalat Sanayi PMI Kasim 47,5 46,5
Euro Alani imalat Sanayi PMI, nihai Kasim 45,2 45,2
Euro Alani issizlik Orani Ekim %6,3 %6,3
Cin Caixin Imalat Sanayi PMI Kasim 50,5 50,3
3 Aralik TR TUFE Enflasyonu, yillik Kasim %46,60 %48,58
TR Yi-UFE Enflasyonu, yillik Kasim - %32,24
4 Aralik TR TUFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru Kasim - 64,82
ABD Hizmetler PMI, nihai Kasim - 57,0
ABD ISM Hizmetler PMI Kasim 55,5 56,0
ABD Fabrika Siparisleri, aylk Ekim %0,4 -%0,5
ABD ADP Ozel Sektér istihdami Kasim - 233 bin kisi
Euro Alani Hizmetler PMI, nihai Kasim 49,2 49,2
Euro Alani UFE Enflasyonu, aylik Ekim - -%0,6
Cin Caixin Hizmetler PMI Kasim - 52,0
5 Aralik ABD Dis Ticaret Dengesi Ekim -78,8 mlyr USD -84,4 mlyr USD
Euro Alani Perakende Satislar, aylik Ekim - %0,5
6 Aralik TR Hazine Nakit Dengesi Kasim - -167,3 mlyr TL
ABD Tarim Disi istihdami Kasim 183 bin kisi 12 bin kisi
ABD lssizlik Orani Kasim %4,1 %4,1
ABD Michigan Tuketici Glven Endeksi, 6nci Aralik - 71,8
Euro Alani GSYH Blylmesi, nihai, yillik 2024 ¢3 - %0,9
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iktisadi Arastirmalar B&lIUmi

Alper Garler Dr. Mustafa Kemal Glindogdu
Bolum Midard Mudur Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr kemal.gundogdu@isbank.com.tr
H. Erhan Gl Oktay Erkan Temizkan
Birim Muduru Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr erkan.temizkan@isbank.com.tr

BUtun yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan givenilir olduguna inanilan kamuya acik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullanilmak suretiyle, sadece bilgilendir-
me amaciyla hazirlanmistir ve higbir sekilde finansal enstrimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak
yorumlanmamalidir. Bu raporda yer verilen gériis ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tiirkiye is Bankasi A.S.’nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta olup,
raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel goris ve degerlendirmeleridir. Tiirkiye Is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis ve degerlendirmelerin dogru,
degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti vermemektedir. Tirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildi-
rimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve igindeki bilgilerin kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlar-
dan Tirkiye is Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor tzerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tamamen
cogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.
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