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Wall Street endeksleri diin ABD’de agiklanan istihdam piyasasi verilerinin karisik sinyaller
vermesinin yaninda, Fed'in yayimlanan Arallk ayi FOMC toplanti tutanaklarinda, dyelerin 07.01.2025 08.01.2025 Degisim
neredeyse tamaminin enflasyonda yukari yonli risklerin arttigi goriistinde oldugunun, bazi BIST 100 Endeksi 9.972 9.891 -0,81%
iiyelerin ise kalici enflasyonist riskler nedeniyle faizleri sabit tutmaktan yana oldugunun | [HEEREULISSILIN 263 270 PRZAE
g6zlenmesinin ve Trump’in politikalarina iliskin belirsizlige isaret etmesinin etkisiyle giinii karisik | [ERGUSSCREECRENTINEEAN  40,24%  39,91% RN
seyirle kapatti. Ayrica yatirimalarin, yarin ABD'de aciklanacak Aralik ayi istihdam piyasasi | [ReRUINCCRECENERVINEIN 28,56%  28,45% [ENEEIN
verileri 6ncesinde temkinli durus sergilemeleri de borsa endekslerini baskiladi. ABD vadelileri bu | [aEEFALILSENTNEE 4,29% 4,28% RIS
sabah hafif ekside seyrediyor, Avrupa vadelileri hafif yiikselis sergiliyor. Asya tarafinda Cin‘de | [EGRECAAITSERVINETR] 4,69% 4,69% 0bps
deflasyona isaret eden Aralik ayi enflasyon verilerinin ardindan Giiney Kore borsasi harig
dususler gézlenmekte. ABD hisse senedi borsalari bugiin tatil nedeniyle kapali olacak. 07.01.2025 08.01.2025 Degisim

" B o : . .. UsD/TL 35,3317 35,3320 0,00%
Fed Yonetim Kurulu Uyesi Waller, enflasyonun Fed'in %2'lik hedefine dogru inmeye devam EUR/TL 365544 36,4836 -0,19%

fedetc.eglng |nand|g|n|'ve"bl.1. y|[ ek faiz indirimlerini dest?kledlglm belirtti. Waller, 2025 yilinda faiz EUR/USD 1,0340 1,0318 -0,21%
!IndllrlmIeEn glzw_lll(?, _|§gubcuV|p|yIasa§|n|n _galyl(i;l_amasml onlerken enflasyon konusunda ne kadar Altin (USD / Ons) 2,649 2,662 0,50%
ilerleme kaydettiklerine bagh olacagini sdyledi. Brent Petrol (USD / Varil) 77,05 76,16 -1,16%

Fed'in Aralik ay1 FOMC toplanti tutanaklari yayimlandi. Fed, Aralik ayl toplantisinda
federal fonlama faiz araligini beklentilerle uyumlu olarak 25 baz puan indirimle %4,50-%4,75 Diinya Borsalari Kapanis  Degisim
bandindan %4,25-%4,50 bandina cekmisti. Boylece Fed, bu yil Eylil ayindaki 50 baz puanik | [QRZSGCIHLEIS -0,06%
faiz indiriminin ve kasim ayindaki 25 baz puanlik faiz indiriminin ardindan Gglincl kez faiz | [RRVELLERISEEE] 0,25%
indirimine gitmisti. Ayrica Fed'in yeni makroekonomik projeksiyonlari da yayimlanmisti. Buna S&P 500 0,16%
gore, Fed federal fon faiz oranina iliskin medyan tahminler, gelecek Ug yil igin yukar yonli Nikkei -0,26%
revize edilmisti. Buna gore, 2025 ve 2026 yillarinda 50’ser baz puanlik indirim beklentisi Shanghai 0,02%
olusurken, 2027 yilinda ise 25 baz puanlik faiz indirimi beklenmekteydi. Boylece gelecek (g Hang Seng Endeksi -0,86%
yilda toplam 125 baz puanlik faiz indirimi &ngériilmekteydi. Eylil ayi projeksiyonlarinda ise,
2025 yilinda 100 baz puanlik indirim, 2026 yilinda 50 baz puanlik indirim ve 2027 yilinda ise
faizlerde yatay seyir olmak Uzere gelecek iki yilda toplam 150 baz puanlik faiz indirimi
beklenmekteydi. Boylece, gelecek Ug yilda Eylil ayr projeksiyonlarina gére daha az miktarda
faiz indirimi 6ngorilmistl. Fed Baskani Powell ise, toplantinin ardindan yaptigi konusmada,
onumiizdeki stiregte faiz dedisikliklerini degerlendirmek igin daha temkinli olabileceklerini,
enflasyon tarafindaki riskleri ve belirsizligi yiiksek gordiiklerini ve belirsizlik yiiksek oldugunda
biraz daha yavas ilerlendigini vurgulamisti. Bu kapsamda Fed, Aralik ayi toplantisinda gevseme
dongustniin yavaslayacagina isaret etmisti.

Gosterge Hazine Tahvili Faizleri (%)
—2YIl ——5YI =——10Yil

e Yayimlanan tutanaklarda, Uyelerin neredeyse tamaminin enflasyonda yukari yonli risklerin
arttigr gortsiinde oldugu gozlendi. Ayrica tutanaklar, Uyelerin, politika gevsemesinin hizini
yavaslatmanin uygun olacadi noktada veya bu noktaya yakin olundugunu belirttiklerine isaret
ederken, Uyelerin faiz indirimini yavaglatmakta istekli oldugunu gosterdi. Bazi lyelerin ise,
kalici enflasyonist riskler nedeniyle faizleri sabit tutmaktan yana oldugu goérldi.

o Tutanaklarda Uyelerin, Trump'in ticaret ve gog planlarindan kaynakli olarak enflasyonda daha
yavas ilerleme bekledigi gézlendi. Trump politikalarina iliskin belirsizligin ekonomik gorintimu
golgeledigi ve ticaret politikasinin enflasyon verisinin okunmasini zorlastirabilecegi belirtildi.

ABD’de istihdam piyasas verilerinden, Aralik ayina iliskin ADP 6zel sektor istihdam
artisi, aylik bazda 146 bin kisi seviyesinden 122 bin kisi seviyesine yavaslayarak son dort ayin
en duslk seviyesinde kaydedildi, beklentiler ise 6zel sektdr istihdam artisinin kasimda 140 bin
kisi seviyesine yavaslamasi yoniindeydi, ayrica aralik ayi verisi sektorler arasinda karisik bir
goruniim sergilendigine isaret etti.

o Detaylara bakildiginda, aralik ayinda 6zel sektor istihdam artisinin biyiik kisminin hizmet
sektoriinde gergeklestigi ve hizmet sektori altinda egitim ve saglik hizmetleri sektori (57 bin Tiirkiye 5 Yilhk CDS Primi
kisi artis) ve eglence ve konaklama hizmetleri (22 bin kisi) en fazla istihdam artigi kaydettigi
gozlendi. Ote yandan insaat sektériinde 27 bin kisilik istihdam artisi gézlenirken, imalat
sanayinde 11 bin kisi ve madencilik sektdriinde 6 bin kisilik istihdam azaligi gérildi.

Ayrica ADP istihdam raporunda arallk ayinda mevcut calisanlarin yilik Gcret artis hizi
%4,8'den %4,6 seviyesine hafif diisis gdstererek Temmuz 2021'den bu yana en dusik
seviyede kaydedilirken, aralik ayinda is dedistiren galisanlarda yillik Ucret artig hizi ise
%7,2'den %7,1 seviyesine hafif geriledi.

ABD'de istihdam piyasasi verilerinden, 4 Ocak haftasina iliskin haftalik yeni igsizlik
maasi basvurular, 211 bin kisi seviyesinden 201 bin kisi seviyesine gerileyerek beklentilerin
(215 bin) altinda kaydedildi ve subat ayindan bu yana en dustik seviyede gergeklesti. Bdylece is
glicli piyasasinda dayanikliigin ve sikiigin kismen arttigina isaret etti.
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DEGERLENDIRME

Avrupa tarafinda, Alimanya’da iiretimin seyrine iliskin olarak Kasim ayina iliskin fabrika siparisleri verisi takip edildi. Aimanya’da
fabrika siparigleri aylik bazda ekim ayinda %1,5 oraninda disiisiin ardindan kasimda %5,4 oraninda gerileyerek beklentilerin (%0,2 dustls)
belirgin sekilde lzerinde distis kaydetti, s6z konusu aylik diislis, agustos ayindan bu yana en sert diistis oldu. Detaylara bakildidinda, aylik
bazda {rlin gruplarina goére siparislerde, sermaye mallarinda %9,4 dislis ve tlketim mallarinda %?7,1 oraninda disls gozlenirken, buna
karsin ara mallarda %1,8 oraninda artis goriildi. Fabrika siparisleri yillik bazda ise ekimde %?5,7 oraninda artis kaydetmesinin ardindan, kasim
ayinda %1,7 oraninda dusls kaydetti.

Euro Bolgesi‘'nde Aralik ayina iliskin tiiketici giiveni nihai verisi, 6nci veriyle uyumlu olarak -14,5 seviyesinde gergeklesmekle birlikte
nisan ayindan bu yana en diisiik seviyede kaydedildi, bunun yaninda negatif bolgedeki zayif seyri devam etti. Tiiketici gliveninin zayif seyrini
surdiirmesinde, tlketicilerin kendi Ulkelerindeki genel ekonomik durum ve blyik satin alimlar yapma planlari konusunda belirgin sekilde
kotlimser olmalari belirleyici oldu.

Euro Bolgesi'nde Kasim ay1 UFE verileri takip edildi. Bolgede UFE, aylik bazda ekim ayinda %0,4 oraninda artisin ardindan kasim ayinda
%1,6 oraninda artis kaydederek Eyliil 2022'den bu yana en yiiksek seviyede gegeklesti ve beklentilerin (%1,5 artis) hafif lizerinde kaydedildi,
bu kapsamda aylk bazda ara mallarda ve dayanikl tiketim mallarinda yaganan dislise karsin, enerji maliyetlerindeki belirgin yiikselisin
etkisiyle aylik bazda UFE giiclii bir artis sergiledi. Yillk bazda ise UFE'nin diisiis hizi enerii fiyatlari kaynakli baz etkisiyle %3,3'ten %1,2
seviyesine yavasladi ve bdylece Nisan 2023ten bu yana diisiis trendini siirdirdd.

Gin'de Aralik ay1 TUFE ve UFE verileri takip edildi. Cin'de aylik bazda manset TUFE, kasim ayinda %0,6 oraninda diisiisiin ardindan
aralikta %0 seviyesine yavaglayarak yatay seyre isaret etti (beklenti: %0,1 artig), yilik bazda ise aralk ayinda artis hizi %0,2'den %0,1
seviyesine yavasladi ve béylece mart ayindan bu yana en diisiik seviyelerdeki durgun seyrini siirdiirdii. Gida ve enerji fiyatlar harig ¢cekirdek
TUFE ise, yillik bazda aralik ayinda %0,3'ten %0,4 seviyesine hafif yiikseldi ve bdylece son bes ayin en yilksek seviyesinde kaydedildi. Aylik
bazda UFE ise kasim ayinda %0,1 oraninda sinirli artigin ardindan aralik ayinda %0,1 oraninda sinirli diisiis kaydetti, yilik bazda UFE’nin
dusts hizi da, %2,5ten %2,3 seviyesine gelmekle birlikte (st Uste yirmi yedinci ayda diglsuni sirdiirerek Uretici fiyatlarinda deflasyon
egiliminin devam ettigini teyit etti. S6z konusu veriler, Cin yonetiminin son tesvik 6nlemlerine ve destekleyici para politikasi durusuna karsin
llkede deflasyon risklerinin devam ettigine isaret etti.

Yurt iginde ise, Hazine ve Maliye Bakanlg tarafindan Aralik ay1 Hazine nakit dengesi verisi yayimlandi. Hazine nakit dengesi,
aralik ayinda 323,9 milyar TL agik verdi, kasim ayinda ise 62,2 milyar TL agik vermisti. 12 aylik kiimiilatif bazda nakit agigi ise 2023 yilindaki
625,8 milyar TL'den 2024 yilinda 2.093 milyar TL'ye, GSYH'a orani ise %2,36'dan %?5,34'e yiikseldi. Alt detaylara bakildiginda gelirlerde aralik
ayinda aylik %5,3 oraninda azalis kaydedilirken, giderlerde ise faiz giderlerindeki aylik %47,1 oranindaki disiise karsin, faiz disi giderlerdeki
aylk %32,1 oranindaki ylikseligin etkisiyle %21,7 oraninda artis gergeklesti.

imalat sektoriiniin ana ihracat pazarlarindaki faaliyet kosullarini dlgen ISO Tiirkiye imalat Sektorii ihracat iklimi Endeksi,
Aralik ayinda 0,3 puan artisla 50,6'dan 50,9 seviyesine ylkseldi ve ihracat pazarlarinda talep kosullarinda iyilesmenin hafif hizlandigina isaret
etti, bunun yaninda 50 egsik seviyesinin (zerindeki seyrini on ikinci aya tasidi. Aralik ayinda ihracat iklimi endeksinin yikselisinde, ihracat
talebinde son donemlerde kirilgan bir seyir gézlenen Avrupa’da karigik bir goériiniim izlenmesine karsin, imalat sektoriiniin ihracat pazarindaki
pay! %6'lar seviyesinde olan ABD'de ekonomik aktivitenin hizlanmasi ve Ortadogu pazarlarinda giiglii biiylime oranlar kaydedilmesi belirleyici
oldu. Bunun yaninda gigli blylime artisi kaydeden ve ilk sirada yer alan Suudi Arabistan’i, en blyiik 10 pazar arasindaki BAE gligli
performansi ile ikinci sirada takip etti, Kuveyt ve Katar'da da nispeten iiml yiikseligler gozlendi.

Yurt diginda bugiin veri takvimine bakildiginda,

Avrupa tarafinda, Almanya’da iiretimin seyrine iliskin olarak kasim ayina iliskin sanayi iiretimi verisi TSI 10’da takip edilecek.
Almanya’da sanayi lretimi aylik bazda eyliil ayinda %2 oraninda disusiin ardindan, ekim ayinda %1 oraninda azalis kaydederek zayiflamayi
stirdirmisti. Yillik bazda ise sanayi retiminin daralma hizi %4,3'ten %4,5 seviyesine gelmisti. Detaylara bakildiginda, ekim ayinda sektorler
bazinda en sert gerileme enerji sektoériinde gergeklesmisti (%8,9 diislis), otomotiv sanayinde ise %1,9 dislis yasandidi gozlenmisti. Kasimda
ise aylik bazda sanayi liretiminin %0,5 oraninda artigla kismi toparlanmasi bekleniyor.

Almanya’da kasim ay: dis ticaret dengesi verisi TSI 10'da izlenecek. Aimanya‘da aylik bazda ihracat eyliil ayinda %1,8 oraninda diistisiin
ardindan, ekim ayinda %2,8 oraninda dislis kaydetmisti, bunun yaninda s6z konusu diisiis beklentilerin (%2,6 diisls) lizerinde gergeklesmisti
ve bodylece son g yilin en dislik seviyesine gerileyerek yurt digi talepte zayiflamaya isaret etmisti. Aylik bazda ithalat ise eylil ayinda %2
oraninda yikselisin ardindan, ekim ayinda %0,1 oraninda sinirh disisle ig talepte kismi yavaslamaya isaret etmisti. Bu kapsamda, aylik bazda
dis ticaret fazlasi ise ihracat azaliginin, ithalat azaligindan daha fazla olmasi nedeniyle eylll ayindaki 16,9 milyar Euro seviyesinden, ekim
ayinda 13,4 milyar Euro seviyesine gerilemisti.

Euro Bélgesi'nde ig talebin seyrine iligkin sinyal verecek olan kasim ayina iliskin perakende satislar verisi TSI 13'te izlenecek.
Bolgede perakende satiglar, aylik bazda eyliilde %0,5 oraninda artisin ardindan, ekim ayinda %0,5 oraninda dislis kaydetmisti, 6zellikle gida
digi Urlinlerde %0,9 oraninda ve otomotiv yakitlarinda %0,3 azalis kaydedilmesi disiiste belirleyici olmustu. Yillk bazda ise perakende
satislarin ekim ayinda artis hizi %3'ten %1,9 seviyesine gerilemisti. Perakende satislarin aylik bazda kasimda %0,3 oraninda artisla kismi
toparlanma sergilemesi bekleniyor.
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke Bayrak| Saat (TSi) Veri Gergeklesme Beklenti Onceki
14:30 Reel Efektif D6viz Kuru Endeksi (Aralik) 67,12 67,02
04:45 Caixin Hizmet Sektori PMI (Aralik) 52,2 51,4 51,5
11:55 Hizmet Sektérii PMI (Nihai Veri, Aralik) 51,2 51,0 49,3
16:00 TUFE (Oncii Veri, Yillik Degisim, Aralik) 2,6% 2,4% 2,2%
12:00 Hizmet Sektorii PMI (Nihai Veri, Aralik) 51,6 51,4 49,5
12:30 Sentix Yatinmei Giiveni (Ocak) -17,7 -17,9 -17,5
11:50 Hizmet Sektorii PMI (Nihai Veri, Aralik) 49,3 48,2 46,9
12:30 Hizmet Sektorii PMI (Nihai Veri, Aralik) 51,1 51,4 50,8
17:45 Hizmet Sektorii PMI (Nihai Veri, Aralik) 56,8 58,5 56,1
18:00 Fabrika Siparisleri (Aylik Degisim, Kasim) -0,4% -0,4% 0,5%
18:00 Dayanikli Mal Siparigleri (Nihai Veri, Kasim) -1,2% -1,1% 0,7%
13:00 TUFE (Oncii Veri, Yillik Degisim, Aralik) 2,4% 2,4% 2,2%

Turkiye
Cin
Almanya

Euro Bolgesi

Fransa

ingiltere
ABD

Euro Bolgesi
ABD

16:30 Dis Ticaret Dengesi (Milyar USD, Kasim) -78,2 -78,3 -73,6
18:00 ISM imalat Disi Endeksi (Aralik) 54,1 5375 52,1
18:00 JOLTS Agilan is Sayisi (Milyon Adet, Kasim) 8,10 7,75 7,84
17:30 Hazine Nakit Dengesi (Milyar TL, Aralik) -323,9 -62,2

L 0 - O

Turkiye

10:00 Fabrika Siparisleri (Aylik Degisim, Kasim) -5,4% -0,2% -1,5%
13:00 Tiiketici Giiven Endeksi (Nihai Veri, Aralik) -14,5 -14,0 -13,8
13:00 OFE (Yillik Degisim, Kasim) -1,2% -1,4% -3,3%
16:15 ADP Ozel Sektér istihdam (Bin Kisi, Aralik) 122 140 146

Almanya

Euro Bolgesi

ABD

22:00 Fed Toplanti Tutanaklarinin Yayimlanmasi

16:30 Yeni lssizlik Basvurulan (Bin Kisi, 4 Ocak) 215 211

10:00 Sanayi Uretimi (Aylik Degisim, Kasim) -1,0%
10:00 ihracat (Aylik Degisim, Kasim) 2,8%

Almanya

10:00 ithalat (Aylik Degisim, Kasim) 0,1%

Euro Bélgesi & & 13:00 Perakende Satislar (Aylik, Kasim) -0,5%

Cin f 04:30 Cin TUFE (Yillik Degisim, Aralik) 0,2%
‘ 04:30 Cin UFE (Yillik Degisim, Aralik) -2,5%
Turkiye K 10:00 Sanayi Uretimi (Aylik Degisim, Kasim) -0,9%

10:00 Sanayi Uretimi (Yillik Degisim, Kasim) -3,1%

10:00 is Gici istatistikleri (Kasim)
10:00 insaat Maliyet Endeksi (Kasim)

16:30 Ortalama Saatlik Kazanglar (Yillik, Aralik)

16:30 Tanm Digl istihdam (Bin Kisi, Aralik)

16:30 issizlik Orani (Aralik)

18:00 Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi (Oncii Veri, Ocak)

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.




