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6.Ara 12.Ara Degisim 6.Ara 12.Ara Degisim
BIST-100 Endeksi 10.081 10.059 -%0,2 ¥ EUR/USD 1,0568 1,0467 %10 V
2 Yillhk Gosterge Tahvil Faizi % 41,82 % 43,44 162bp A USD/TL 34,7376 34,8701 % 0,4 A
Turkiye 5 Yillik CDS Primi 243 244 0 bp EUR/TL 36,7109 36,3640 %09 V
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.105 1.113 %0,7 A Altin (USD/ons) 2.633 2.681 % 1,8 A
ABD 10 Yilhik Tahvil Faizi % 4,15 % 4,32 17bp A Petrol (USD/varil) 71,1 73,4 % 3,2 A

bp: baz puan

Bu hafta piyasalarda yogun bir veri giindemi ve haber akisi takip edildi. ABD’de beklentiler paralelinde gerceklesen Kasim ayi
TUFE enflasyonu verisi faiz indirimi beklentilerini destekledi. ECB beklentiler paralelinde referans faiz oranlarinda 25’er baz puan
indirime giderek yilin dérdiinci faiz indirimini gergeklestirmis oldu. Cin’de ac¢iklanan enflasyon verileri llkede deflasyonist
baskilarin sirdigine isaret etti. Yurt iginde issizlik orani Ekim’de %8,8’e ylikselirken, arz talep gdstergeleri yeniden bozulmaya
isaret etti. Ayni dénemde cari islemler hesabi 1,9 milyar USD fazla verdi. Oniimiizdeki hafta piyasalarin odadinda Fed toplantisi
ver alacak. Ayrica, yurt icinde blitce dengesi ve konut piyasasina iliskin istatistikler agiklanacak.

ABD'de aylik TUFE enflasyonu beklentiler paralelinde gerceklesti. ABD TUFE Enflasyonu

Kasim ayinda ABD’de aylik ve yillik TUFE enflasyonlari beklentilere paralel olarak 8 i

siraslyla %0,3 ve %2,7 seviyelerinde aciklandi. Kasim ayinda cekirdek TUFE’de aylik

ve yillik enflasyonlar onceki aya gore degisim kaydetmeyerek %0,3 ve %3,3 6

diizeylerinde gerceklesti. Kasim’da UFE ise aylik bazda %0,4 ile son 5 ayin en yiksek

artisini kaydederek beklentileri asti. Béylece UFE’de yillik enflasyon %3,0 ile Subat 4 3,3
2023’ten beri en ylksek diizeyinde kaydedildi. Hedef seviyenin Uzerinde seyreden . 2,7

TUFE
Cekirdek TUFE

TUFE enflasyonuna ek olarak UFE’nin de beklentilerin Gizerinde artis kaydetmesiyle
piyasalarda Fed’in 2025’te faiz indirimlerinde daha temkinli bir patika izleyecegine

0
yonelik degerlendirmeler agirlik kazand.. Kas.22 May. 23 Kas.23 May. 24 Kas.24
OPEC petrol talebi artisi beklentilerini asagl yonlu revize etti.
OPEC’in son yayimladigi aylik raporunda 2024 ve 2025 yillari igin petrol talebi artis ECB Faiz Oranlari
beklentileri asagl yonli revize edildi. Raporda 2024 yili icin petrol talebi artis tahmini (%)
1,82 milyon varilden 1,61 milyona; 2025 yili igin de 1,54 milyondan 1,45 milyon >
varile indirildi. Boylece, dinya genelinde glinlik petrol talebinin 2023'teki 102,21
milyon varil seviyesinden 2024'te 103,82 milyon varile ytkseldigi, 2025’te de 105,27 4
milyon varile ¢ikacagl ongorulda.
3
ECB yilin dérdlinct faiz indirimini gerceklestirdi. Mevduat Faizi
2 Ana Refinansman Faizi
Avrupa Merkez Bankasi (ECB), bu hafta gergeklestirdigi toplantisinda referans faiz Marjinal Borc Verme
oranlarinda piyasa beklentilerine paralel olarak 25’er baz puanlik indirime gitti. Buna
i ) - . 1
gbre mevduat, refinansman ve marjinal fonlama faiz oranlari sirasiyla %3,00, %3,15 Ara.22 Haz23 Ara.23 Haz24 Ara.24

ve %3,40 dizeylerine indi. Karar metninde dezenflasyon slrecinin 6ngoriler

dogrultusunda srdugl belirtilirken veri odakli yaklasimin da devam edeceginin alti

cizildi. Ayrica, 2024 ve 2025 yillarina iliskin manset enflasyon tahminleri Eylul ayi

projeksiyonlarina gére 0,1 puan dusirilerek sirasiyla %2,4 ve %2,1 seviyesine revize Cin'de Enflasyon Gostergeleri
edilirken, 2026 yili tahmini %1,9 diizeyinde korundu. (illik, %)

Euro Alani’'nda biylime verileri nihai halini ald. WTUFE

Euro Alani'nda 2024 yilinin Gguncl ceyregine iliskin GSYH verileri, ekonomik W UFE 0,2

B _ . ] -
buylimenin c¢eyreklik ve vyillik bazda sirasiyla %0,4 ve %0,9 dizeylerinde 0 3 !I T8 ‘I %9
gerceklestigini teyit etti. Boylece, bolge ekonomisi Uclincl ceyrekte, ceyreklik bazda - ] .I 1 ] ] ] ] ] ]

son 2,5 yilin, yillik bazda da son 1,5 yilin en hizli biymesini kaydetmis oldu. Olumlu

5
blyume verilerine karsin, bolgedeki siyasi belirsizliklerin etkisiyle yatirimci gvenini -4
Olgen Sentix endeksi Aralik'ta aylk bazda 4,7 puan dustsle -17,5 seviyesine 5
gerileyerek Kasim 2023’ten bu yana en dislk degerini aldi. Kas.23 Sub.24  May.24  Agu.24 Kas.24

Kaynak: IMF, ECB, Datastream
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Cin’de Kasim ayi enflasyon verileri aciklandi.

Cin'de yillik bazda %0,2’'ve gerileyen Kasim ayi TUFE enflasyonu, beklentilerin
altinda ve son 5 ayin en disik seviyesinde gerceklesti. Ayni dénemde yillik UFE
enflasyonu ise -%2,5 ile negatif bolgedeki seyrini 26. ayina tasidi. Cin'de zayif
enflasyon verilerinin ardindan tesvik paketlerinin istenen seviyede bir etki
yaratmadigl ve deflasyonist baskilarin glcli seyrini koruduguna yonelik gorisler
glclendi.

Yurt iginde arz talep géstergelerinde bozulma...

Yurt icinde mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis sanayi Gretimi endeksi
Ekim’de aylik bazda %0,9 oraninda azalirken, yillik bazdaki dists %3,1 oldu. Boylece
sanayi Uretiminde Haziran’da baslayan yillik gerileme Ekim’de de devam etmis oldu.
Ayrica, Ekim’de ticaret satis hacim endeksi aylik bazda %1,9 daralirken gegtigimiz
yihin ayni ayina goére %7,2 oraninda yikseldi. %0,2 ile son bes ayin en dislk artisini
kaydeden perakende satislardaki yillik artis ise %15 oldu. Boylece, Eylil ayinda sinirli
da olsa toparlanma sinyali veren s6z konusu gostergelerin Ekim’de tekrar bozuldugu
izlendi.

issizlik orani Ekim’de %8,8 oldu.

Ekim’de mevsim etkilerinden arindiriimis issizlik orani aylik bazda 0,1 puanlik sinirli
bir artisla %8,8 seviyesinde kaydedildi. Bu donemde istihdam orani 0,2 puan artarak
%49,9; isgliciine katilma orani da 0,3 puan yiikselerek %54,7 dizeylerine cikti. Ote
yandan, en genis tanimli issizlik verisi olan atil isglicii oraninin s6z konusu dénemde
aylik bazda 1,9 puan artigla %27,6 dizeyine ¢ikmasi sanayi Uretimindeki zayif seyrin
istihdam piyasasina da yansidigina isaret etti.

Cari islemler hesabi besinci ayinda da fazla verdi.

Cari islemler hesabi, yillik bazda gerileyen dis ticaret acigi ve olumlu seyreden yolcu
tasimaciligl ve turizm gelirlerinin destegiyle Ekim’de 1,9 milyar USD fazla verdi.
Bdylece, Ocak-Ekim doneminde yillik bazda %90,9 daralarak 3,3 milyar USD olan
cari acik, 12 ayhk kiimulatif verilere gore 7,7 milyar USD dizeyine indi. Ekim’de
portféy yatirimlarinda 587 milyon USD, diger yatirimlar kaleminde de 2,8 milyar
USD sermaye girisi kaydedildi (Odemeler Dengesi raporumuz).

Finansal piyasalar...

Bu hafta Orta Dogu’da artan gerilimin yani sira Cin’in Nvidia’ya tekellesme
sorusturmasl agmasi ve ABD’de UFE’nin beklentileri asmasi nedeniyle kiiresel hisse
senedi piyasalarinda karisik bir seyir izlendi. MSCI Gelismis Ulkeler Endeksi haftalik
bazda Persembe giinii kapanisi itibariyla %0,8 gerilerken, Gelismekte Olan Ulkeler
endeksi %0,7 ylkseldi. Orta Dogu’da siiren gerilimlerin etkisiyle Brent tiri ham
petrolin varil fiyatinin Persembe kapanisi itibariyla gectigimiz Cuma’ya gore %3,2
oraninda yukseldi.

Yurt icinde BIST-100 endeksi gelismekte olan ulkelerden ayrisarak Persembe
kapanisl itibariyla gegtigimiz Cuma’ya gore %0,22 oraninda geriledi. Turkiye'nin 5
yillik CDS risk primi bu dénemde 244 baz puan dizeyinde yatay bir seyir izledi.
USD/TL %0,4 yikselirken, EUR/TL'de %0,9'luk diists kaydedildi.

Gelecek haftanin glindemi...

Gelecek haftanin giindeminde Fed’in para politikasi toplantisi én plana cikiyor.
Ayrica, Japonya, Ingiltere ve Cin merkez bankalarinin toplantilari da yakindan
izlenecek. Oniimiizdeki hafta ABD ve Euro Alan’nda Aralik ayina iliskin &ncii PMI
verileri ile yurt icinde Kasim ayl bltce dengesi ve konut piyasasina iliskin veriler
aciklanacak.

Sanayi Uretimi
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Kaynak: TUIK, TCMB, Datastream
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Veri Gindemi

TR Butce Dengesi

TR Hizmet Uretim Endeksi, yillik

ABD imalat Sanayi PMI, 6ncii

ABD Hizmetler PMI, 6ncl

ABD NY Fed imalat Endeksi

Euro Alani imalat Sanayi PMI, &ncii
Euro Alani Hizmetler PMI, 6ncl

Cin Perakende Satislar, yillik

TR Konut Fiyat Endeksi, yillik

ABD Sanayi Uretim Endeksi, aylik

ABD Perakende Satislar, aylik

Euro Alani Zew Ekonomik Glven Endeksi
TR Konut Satislari, yillk

Fed Toplantisi

ABD Yeni Konut Baslangiglari, adet
Euro Alani TUFE Enflasyonu, nihai, yillik
ingiltere TUFE Enflasyonu, yillik

ABD GSYH Buylmesi, yillik, nihai

ABD ikinci El Konut Satislari, adet

ABD Philadelphia Fed imalat Endeksi
BOE Toplantisi

BOJ Toplantisi

TR Tiketici GUven Endeksi

TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi

TR Merkezi Yonetim Brit Borg Stoku

TR Yabanci Ziyaretci Girisi, yillik

ABD Cekirdek PCE, aylk

ABD Michigan Tiketici GUven Endeksi, nihai
Euro Alani Tuketici Glven Endeksi, 6ncl
Almanya UFE Enflasyonu, yillik

PBoC Toplantisi

Japonya TUFE Enflasyonu, yillik

Dénemi Piyasa Beklentisi Onceki
Kasim - -186,3 mlyr TL
Ekim - %0,0
Aralik - 49,7
Aralik - 56,1
Aralik - 31,2
Aralik 45,8 45,2
Aralik 49,5 49,5
Kasim %4,6 %4,8
Kasim - %26,8
Kasim %0,1 -%0,3
Kasim %0,5 %0,4
Aralik - 12,5
Kasim - %76,1
Aralik %4,25-%4,50 %4,5-%4,75
Kasim 1,34 milyon 1,31 milyon
Kasim %2,3 %2,0
Kasim - %2,3
2024 C3 %2,9 %3,0
Kasim 3,9 milyon 3,9 milyon
Aralik - -5,5
Aralik %4,75 %4,75
Aralik %0,50 %0,25
Aralik - 79,8
Aralik - -
Kasim - 8,8 trilyon TL
Kasim - %9,3
Kasim = %0,3
Aralik - 71,8
Aralik -14,0 -13,7
Kasim - -%1,1
Aralik - -
Kasim - %2,3
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iktisadi Arastirmalar B&lIUmi
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BolUm Maduri Mudar Yardimcisi
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H. Erhan Gl Bilsra Ceylan
Birim Muduri Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr busra.ceylan@isbank.com.tr

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

YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan givenilir olduguna inanilan kamuya agik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullaniimak suretiyle, sadece bilgilendir-
me amaclyla hazirlanmistir ve higbir sekilde finansal enstriimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlk hizmeti saglanmasi olarak
yorumlanmamalidir. Bu raporda yer verilen goris ve degerlendirmeler, hichir sekilde Tiirkiye Is Bankasi A.S/nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta olup,
raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel gériis ve degerlendirmeleridir. Tiirkiye Is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, goris ve degerlendirmelerin dogru,
degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti vermemektedir. Tiirkiye 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 Gzerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tamamen
cogaltilamaz, dagiilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.
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