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3.0ca 9.0ca Degisim 3.0ca 9.0ca Degisim
BIST-100 Endeksi 10.075 10.001 -%0,7 ¥ EUR/USD 1,0308 11,0298 -%0,1 V¥
2 Yillik Gosterge Tahvil Faizi % 39,97 % 39,91 -6bp ¥ USD/TL 35,3376 35,3291 % 0,0
Tarkiye 5 Yillik CDS Primi 257 265 9bp A EUR/TL 36,4629 36,3647 -%0,3 V
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.073 1.066 -% 0,6 ¥ Altin (USD/ons) 2.639 2.670 % 1,2 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 4,60 % 4,68 9bp A Petrol (USD/varil) 76,5 76,9 %0,5 A

bp: baz puan

ABD’de Aralik ayina iliskin PMI verileri hizmet sektérindeki olumlu seyrin sirdigini gdsterirken, tarim disi istihdam da
beklentilerin olduk¢a lizerinde yiikseldi. Ayni dénemde Euro Alani’nda hizmetler PMI tekrar esik degerin lzerinde gerceklesti.
Cin’de villik TUFE enflasyonu Aralik'ta %0,1 diizeyine geriledi. Yurt icinde sanayi tretimi Kasim’da yillik bazda %1,5 artis
kaydederken, ayni dénemde issizlik orani aylik bazda 0,1 puan azalarak %8,6 oldu. Yogun bir veri giindeminin izlenecedi gelecek
hafta ABD’de aciklanacak olan enflasyon verileri 6ne cikiyor. Yurt icinde blitce ve édemeler dengesi ile hizmet (retimi verilerinin

yani sira Piyasa Katilimcilari Anketi’nin sonuglari takip edilecek.

ABD’de hizmet sektorl glcli gorinimind korurken tarim digi istihdam Aralik’ta
beklentiyi astr.

ABD’de bu hafta agiklanan veriler hizmet sektoériinde iktisadi faaliyetin olumlu seyrini
korudugunu gosterdi. Nihai verilere gore Aralik’ta 56,8 degerini alan hizmetler PMI,
oncl veriye gore asagl yonlu revize edilse de Mart 2022’den bu yana en yuksek
dizeyinde gerceklesti. Ayni donemde 54,1 seviyesinde gerceklesen ISM hizmetler
endeksi de sektdrde genisleme egiliminin hizlanarak altinci ayina tasindigini gosterdi.

Ulkede bu hafta takip edilen isgiicii piyasasina iliskin veri akisi olumlu sinyaller verdi.
Kasim’da 8,1 milyon kisi ile beklentileri asan JOLTS agik is ilanlari verisi son 6 ayin en
yuksek diizeyinde gerceklesti. Buna ek olarak, tarim disi istihdam artisi Aralik’ta 256 bin
kisi ile 160 bin kisi seviyesindeki beklentinin olduk¢a Uzerinde ve son 9 ayin en yuksek
dlzeyinde gergeklesti.

Cin’de yillik TUFE verileri deflasyon endiselerini giiglendirdi.

ic talebin toparlanmakta zorlandigl Cin’de TUFE Aralik'ta aylik bazda degisim
kaydetmezken, yillik bazda %0,1 ile sinirl bir artis sergiledi. Boylece, yilik TUFE
enflasyonu gerileme egilimini dordlincd ayina tasiyarak deflasyon yonindeki
endiselerin artmasina neden oldu. Ulkede (retici fiyatlari ise Aralik’ta %2,3 ile yillik
bazda gerilemeye devam etti.

Euro Alani’'nda hizmet sektori tekrar bliyiime sinyali verdi.

Nihai verilere gore Euro Alani’nda hizmetler PMI Aralik’ta 51,6 degerini aldi. Boylece
tekrar esik degerin Uzerinde gerceklesen endeks, sektérde Kasim degerlendirmelerine
yansiyan daralma egiliminin kalici olmayabileceginin sinyalini verdi. Aralik ayina iliskin
oncl enflasyon verileri ise piyasa beklentileri paralelinde gerceklesti. Bu dénemde
TUFE enflasyonu yillik bazda %2,4 dlzeyine vyiikselirken, cekirdek TUFE %2,7
diizeyindeki seyrini korudu. Uretici fiyatlari ise eneriji fiyatlarinda gézlenen hizli yiikselis
paralelinde Kasim’da %1,6 ile Agustos 2022’den bu yana en hizl aylik artisini kaydetti.
Boylece UFE’de yillik gerileme %1,2’ye indi.

Yurt icinde sanayi Uretim endeksi Kasim ayinda artig kaydetti.

Sanayi Uretim endeksi Kasim’da aylik bazda %2,9, bir 6nceki yilin ayni ayina gore de
%1,5 artis kaydetti. Bu donemde Uretim yillik bazda imalat sanayiinde %1,2, elektrik,
gaz, buhar ve iklimlendirme sektériinde de %11,1 oraninda yikseldi. imalat sanayii
altinda faaliyet gosteren 24 sektérden 15’inin Uretiminde yillik bazda artis gézlenirken,
diger ulasim araglarinin (%23,7) ve fabrikasyon metal trlnlerinin (%14,8) tGretimlerinde
kaydedilen hizli artislar dikkat cekti. Ote yandan, Kasim ayinda madencilik ve tas
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ocakgiligl sektortinde Gretim yillik bazda %6,6 daralarak toplam sanayi Uretimindeki
artist sinirlandirdi. Sanayi Uretiminde Nisan 2024’ten bu yana devam eden yillik
daralma Kasim ayinda son bulmus oldu.

issizlik orani Kasim’da %8,6 oldu.

Kasim ayinda issizlik orani bir dnceki aya kiyasla 0,1 puan azalarak %8,6 dizeyine
geriledi. Bu gelismede isgliciindeki 252 bin kisilik azalisa karsilik istihdamin 168 bin kisi
ile daha sinirli gerilemesi etkili oldu. Boylece Kasim’da isgiictine katilma orani 0,4 puan
disisle %54,2, istihdam orani da 0,2 puan azalarak %49,6 dizeyinde gerceklesti. Ote
yandan, ayni dénemde en genis tanimli issizlik orani olan atil isglicii orani 0,6 puan
artarak %28,2 seviyesine yikseldi. Kasim’da manset issizlik orani erkeklerde %7,0 iken,
kadinlarda %11,7 olarak tahmin edildi.

Hazine nakit dengesi Aralik’ta 323,9 milyar TL acik verdi.

Hazine ve Maliye Bakanligi'nin acgikladig verilere gore Hazine nakit dengesi Aralik’ta
323,9 milyar TL acik verdi. Bu dénemde gelirler 882,7 milyar TL, giderler 1,2 trilyon TL
seviyesinde gerceklesti. Boylece Hazine nakit agigl 2024 yilinda 2,1 trilyon TL, faiz dis
acik ise 929,2 milyar TL oldu.

Reel efektif déviz kuru Aralik’ta sinirl artis gosterdi.

TUFE bazl reel efektif déviz kuru Aralik’ta aylik bazda %0,1 oraninda sinirli bir artisla
67,12 seviyesine ylkselerek Subat 2021’den bu yana en yiksek degerini aldi. Boylece,
2024 yilinin tamaminda Turk lirasi reel olarak %20,9 deger kazanmis oldu.

TCMB kredi buylimesine dayali zorunlu karsihk uygulamasinda degisiklik yapti.

TCMB gectigimiz hafta sonu yayimladigi basin duyurusunda kredi blylimesi ve
kompozisyonunun dezenflasyon patikasi ile uyumlu seyrini temin etmek amaciyla
kredi bliyimesine dayali zorunlu karsilik uygulamasinda degisiklik yaptigini acgikladi. Bu
cercevede yabanci para ticari krediler icin %1,5 olan aylk buyime sinirt % 1'e
indirilirken, TL ticari kredilerde %2 olan aylik bilylime siniri KOBI kredileri icin %2,5 ve
diger ticari krediler igin %1,5 olarak belirlendi. Ayrica KOBi’lere, KOSGEB destegiyle
veya uluslararasi kalkinma finansmani  kuruluslarindan saglanan kaynaklarla
surdardlebilirlik kapsaminda kullandirilan Tark lirasi kredilerin kredi blytme sinirindan
muaf tutulacag belirtildi.

Finansal piyasalar...

Bu hafta yayimlanan Fed tutanaklarinin ve vyetkililerin agilamalarinin Fed’in faiz
indirimlerinin 2025 yilinda yavaglayacagina isaret etmesi piyasalarda risk istahini
baskiladi. ABD borsa endeksleri Persembe kapanisi itibariyla haftalik bazda geriledi.
Mevsimsel etkilerle artan talep ve arz yonli endiseler nedeniyle gectigimiz hafta %0,5
yUkselisle 76,9 USD dizeyine ulasan Brent tlrl ham petrolin varil fiyati bu haftayr 78
USD duzeyinin Uzerinde tamamlamaya hazirlaniyor. ABD'de haftanin son islem
glininde aciklanan Aralik ayr tarim disi istihdam verisinin beklentilerin oldukca
Uzerinde gerceklesmesiyle EUR/USD paritesi 1,0250 duzeyinin altinda, ABD 10 vyil
vadeli gdsterge tahvil faizi %4,75 dlzeyinin Ustlinde seyrediyor.

Yurt icinde BIST-100 endeksi gelismekte olan Ulkelerle nispeten paralel seyrederek
Persembe kapanisi itibariyla gectig§imiz Cuma’ya gore %0,7 oraninda geriledi.
Turkiye'nin 5 yilhik CDS risk primi bu déonemde 9 baz puan yikselerek 265 baz puan
duzeyine ¢ikti. USD/TL yatay bir gorinim sergilerken, EUR/TL'de %0,3'luk dusis
kaydedildi.

Gelecek haftanin glindemi...

Yogun bir veri gindeminin izlenecegi gelecek hafta ABD’de aciklanacak olan enflasyon
verileri 6ne c¢ikiyor. Yurt icinde ise bltce ve d6demeler dengesi ile hizmet Uretimi
verilerinin yani sira TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi’nin sonugclari takip edilecek.

Sanayi Uretimi
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Veri Gindemi

Donemi Piyasa Beklentisi Onceki

13 Ocak TR Cari Denge Kasim - 1,9 milyar USD
TR Ticaret Satis Hacim Endeksi Kasim - -
Cin Dis Ticaret Dengesi Aralik 99,8 milyar USD 97,4 milyar USD
14 Ocak ABD Uretici Fiyat Enflasyonu, aylik Aralik %0,3 %0,4
15 Ocak TR Bltge Dengesi Aralik - -16,6 milyar TL
TR Hizmet Uretim Endeksi, yillik Kasim - -%2,0
ABD Tiketici Fiyat Enflasyonu, aylik Aralik %0,3 %0,3
Fed Bej Kitap - - -
Euro Alani Sanayi Uretimi, yillik Kasim -%1,9 -%1,2
ingiltere TUFE Enflasyonu, yillik Aralik %2,7 %2,6
16 Ocak ABD Perakende Satislar, aylik Aralik %0,5 %0,7
ABD Philadelphia Fed imalat Endeksi Ocak - -16,4
17 Ocak TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi Ocak - -
TR Konut Fiyat Endeksi, yillik Aralik - %29,4
ABD Sanayi Uretim Endeksi, aylik Aralik %0,2 -%0,1
ABD Yeni Konut Baslangiclari, adet Aralik 1,3 milyon 1,3 milyon
Euro Alani TUFE Enflasyonu, nihai, yillik Aralik %2,4 %2,2
Cin GSYH Biyime, yillik 2024 C4 %5,1 %4,6
Cin Sanayi Uretimi, yillik Aralik %5,4 %5,4
Cin Perakende Satislar, yillik Aralik %3,5 %3,0
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iktisadi Arastirmalar B&lIUmi

Alper Gurler Utkan inam
BolUm Midurd Uzman Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr utkan.inam@isbank.com.tr
H. Erhan Gl Nurgll Tarkmen
Birim Muduru Uzman Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr nurgul.turkmen@isbank.com.tr

Dilek Sarsin Kaya
MUudir Yardimcisi
dilek.kaya@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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