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Cuma giinii ABD'de istihdam piyasasi verilerinden Aralik ayi tarim digi istihdam artisi beklentilerin
Uzerinde guglu gelirken igsizlik orani da yatay seyretme beklentilerine karsin geriledi. S6z konusu
veriler, isglicli piyasasinin dayanikli seyrini strdlrdiigine isaret etti. Ayrica ocak ayina iligkin
Michigan Universitesi tiiketici gliven endeksi anketinde tiiketicilerin enflasyon beklentileri artig
kaydetti. ABD'de beklentilerden giigli gelen aralik ayi istihdam verilerinin ardindan piyasalarda
Fed'in bu yil faiz indirimlerine son geyrekte devam etmesi beklenmekte. Bu gelismelerin etkisiyle
Wall Street endeksleri Cuma giinli %1'in lizerinde diisiislerle kapatti. ABD ve Avrupa vadelileri bu
sabah hafif ekside seyrediyor. Asya tarafinda Japonya ve Giiney Kore borsalar onciliigiinde
duslsler gozlenmekte. Japonya borsasi tatil nedeniyle bugiin kapal olacak. Dolar endeksi, Fed'in
faiz indirimlerine yonelik beklentilerin Gtelenmesiyle 109,9 seviyesine yaklagirken, EUR/USD
paritesi ise asad yonlii hareketle 1,02 seviyesine yaklasmis durumda. Ote yandan ABD yénetimi,
Rusya'nin petrol sektoriine yonelik kapsaml yaptinmlar agiklayarak biyik o6lgekli petrol
ihracatgilari, tankerleri ve sigorta sirketlerini hedef aldi. ABD’nin yeni yaptinmlarinin ardindan
Brent petroliin varil fiyati 81 USD seviyesinin lzerine gikti.

St. Louis Fed Baskani Musalem, eyliill ayindan bu yana ekonomide tablonun degistigini,
ekonomik verilerin daha gligli geldigini ve enflasyon rakamlarinin istenenden daha yiiksek giktigini
belirterek, daha fazla faz indirimi yaparken daha fazla dikkatli olmanin uygun olacagini
dustinduguni soyledi.

ABD tarafinda, istihdam piyasasi verilerinden Aralik ay1 tarim disi istihdam, issizlik
orani ve ortalama saatlik kazanglar verileri izlendi.

o Tarnm disi istihdam artisi Kasim ayinda revize edilmis 212 bin kisi seviyesinden, Aralik
ayinda ylkselisle 256 bin kisi seviyesinde beklentilerin (165 bin kisi) lizerinde gergeklesti ve
bdylece son dokuz ayin en yiiksek seviyesinde kaydedildi. Ayrica Ekim ayi verisi 36 bin kisi
seviyesinden 43 bin kisi seviyesine hafif yukari yonli ve bir 6nceki ayin verisi 227 bin Kkisi
seviyesinden 212 bin kisi seviyesine hafif asagi yonli revize edildi. Detaylara bakildidinda,
imalat sektoriinde 13 bin kisi azalisa karsin, saglik hizmetleri sektorii 46 bin kisi, eglence ve
konaklama sektorii 43 bin kisi, kamu sektdrii 33 bin kisi ve sosyal yardim sekt6rii 23 bin kisi
istihdam artisi gosterdi.

issizlik orami, Kasimdaki %4,2 seviyesinden Aralik ayinda %4,1 seviyesine hafif diisiis
kaydetti ve beklentilerin (%4,2) hafif altinda gergeklesti. Aralik ayinda igsizlerin sayisi 235 bin
azalisla 6,89 milyon kisi olurken, istihdam edilenlerin sayisi ise 478 bin artigla 161,7 milyon
kisi seviyesine yikseldi.

Enflasyonun seyri agisindan bakilan ortalama saatlik kazanglar, yani Ucretlerdeki
artis hizi Aralik ayinda aylik bazda %0,4 seviyesinden %0,3 seviyesine yavaslamakla birlikte
beklentilerle uyumlu kaydedildi. Yillk bazda artis hizi ise Ekim ayindaki %4 seviyesinden,
Aralik ayinda %3,9 seviyesine hafif yavaglama gosterdi.

ABD'de beklentilerden gliglii gelen Aralik ayi istihdam verilerinin ardindan piyasalarda Fed'in
ocak ayi toplantisinda faizleri sabit tutmasi kesin olarak fiyatlanirken, bu yil faiz indirimlerine
ise son geyrekte devam etmesi bekleniyor.

ABD’de Ocak ayina iliskin Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi 6ncii verisi,
yatay seyretme beklentilerine kargin tiiketicilerin enflasyonun gelecekteki seyrine iliskin
endigelerinin artmasinin etkisiyle 74'ten 73,2 seviyesine geriledi.

Cin ydnetimi, Trump'in gdreve gelmesinden 6nce ekonomiyi desteklemek amaciyla bu yil
proaktif bir maliye politikasi benimseyecegini ve biyime yanlisi onlemlerin uygulanmasini
hizlandiracagini taahhdit etti. Cin Maliye Bakan Yardimcisi, desteklerle ilgili ayrintilarin gerekli yasal
stirecten gectigini ve Mart ayinda Ulusal Halk Kongresi'nin yillik oturumunda agiklanacagini belirtti.

Cin'de Aralik ayi1 dis ticaret verileri takip edildi. Cin'de yillk bazda ihracatin artig hizi, yeni
ABD Baskani Trump'in goreve gelmeden ve tarife uygulamalarindan Once artan sipariglerin
etkisiyle Aralikta %6,7'den %10,7 seviyesine yiikselerek beklentilerin (%7,5) Uzerinde kaydedildi
ve dis talepte toparlanmaya isaret etti, yillik bazda ithalat ise kasim ayinda %3,9 oraninda
digtisiin ardindan (lkede i talebi destekleyici adimlarin etkisiyle Aralikta %1 oraninda artigla
Temmuz ayindan bu yana en giigli artisi kaydetti ve ic talepte kismi toparlanmaya isaret etti,
beklentiler ise %1 oraninda diislis yoniindeydi.
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Yurt icinde, TUIK tarafindan Kasim ayi sanayi iiretimi verisi yayimlandi. Sanayi iiretimi mevsim ve takvim
etkisinden arindirilmis bazda aylk olarak Ekim ayinda %0,9 oraninda diisiisiin ardindan, Kasim ayinda %?2,9 oraninda
yukselis sergileyerek Mart 2023'ten bu yana en yiiksek seviyeye ulasti. Takvim etkisinden arindirilmis sanayi iiretim endeksi
yillik olarak ise Ekim ayinda %3,1 oraninda daralmanin ardindan, Kasim ayinda %1,5 oraninda artis sergiledi ve bdylece bes
aylik distsiin ardindan kasim ayinda yiikselis kaydetmis oldu. Sektérler bazinda incelendiginde yillik bazda, madencilik ve tas
ocakeiligi sektériinde %6,6 dislse karsin, imalat sanayi sektoriinde %1,2 artis ve elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme sektdriinde
ise %11,1 oraninda artis kaydedildigi gézlendi.

Ayrica TUIK tarafindan Kasim ayi is giicii istatistikleri yayimlandi.

e Arnndinimamis verilere gore, issizlik orani Ekim ayindaki %8,5 seviyesinden Kasim ayinda 0,1 puanlik sinirli azalsla %8,4
seviyesine geriledi, bunun yaninda tek haneli seviyelerdeki seyrini araliksiz on dokuzuncu aya tasidi. Detaylara bakildidinda,
Kasimda aylik bazda istihdam edilenlerin sayisi 82 bin kisi azalirken, issizlerin sayisi ise 50 bin kisilik azalig kaydetti. Boylece
toplam istihdam edilenlerin sayisi Ekim ayindaki 32,93 milyon kisi seviyesinden Kasim ayinda 32,85 milyon kisi seviyesine hafif
geriledi, istihdam edilenlerin sayisi Mayis ayinda ise 33,23 milyon kisi seviyesiyle rekor seviyeye ulasmisti, boylece rekor
seviyeye yakin seyir devam etti.

Arindirilmig verilere gore igsizlik orani ise, Ekim ayindaki %8,7 seviyesinden Kasim ayinda 0,1 puanlik sinirh azalisla %8,6
seviyesine geriledi ve bdylece tek haneli seviyelerdeki seyrini araliksiz on dokuzuncu aya tasidi. Arindiriimis verilere goére Kasim
ayinda istihdamda 168 bin kisilik azalis ve issiz sayisinda ise 84 bin kisilik azalis kaydedildi. Boylece arindirilmis verilere gore
istihdam edilenlerin sayisi Ekim ayindaki 32,92 milyon kisi seviyesinden, Kasim ayinda 32,75 milyon kisi seviyesine hafif
geriledi ve bdylece bir 6nceki ay kaydedilen rekor seviyeden kismi diisiis kaydedildi.

Ote yandan, TUIK tarafindan yayimlanan Kasim ayi insaat maliyet endeksinin aylik bazda artis hizi %1,48'den %0,04
seviyesine yavaslayarak Subat 2021’den bu yana en dislk seviyede kaydedilirken, yillik bazda ise %37,94'ten %35,93 seviyesine
gerileyerek Nisan 2021’den bu yana en diisiik seviyede kaydedildi.

Yurt disinda bu hafta veri takvimine bakildidinda,

e ABD tarafinda, Fed'in para politikasina yon vermesi agisindan yakindan takip edilecek verilerden, yarin Aralik ayi
UFE verileri ve carsamba giinii ise Aralik ay1 TUFE verileri izlenecek. Persembe giinij, ig talebin seyrine iligkin olarak
Aralik ay1 perakende satislar verisi takip edilecek. Aralikta aylik bazda perakende satislarin %0,6 oraninda artisla guiglu
seyrini sirdirmesi bekleniyor. Cuma giind, iiretimin seyrine iliskin Aralik ayi sanayi iiretimi ve kapasite kullanim
orani verileri takip edilecek. Aralikta aylik bazda sanayi lretiminin %0,3 oraninda artisla toparlanma kaydetmesi ve kapasite
kullanim oraninin %76,8'den %77 seviyesine hafif ylikselmesi bekleniyor. Ayrica garsamba giini iiretimin son goriiniimiine
yonelik olarak Ocak ayina iliskin New York Fed Empire State imalat endeksi izlenecek. Endeksin Ocakta 3 seviyesine
ylkselerek kismi toparlanma kaydetmesi bekleniyor. Persembe giinii istthdam piyasasi verilerinden, haftalik yeni issizlik
maasi basvurulan verisi izlenecek. Cuma giinli, 6te yandan konut piyasasi verilerinden, Aralik ayina iliskin konut
baslangiglari ve gelecek doneme iliskin konut talebine yonelik sinyal veren insaat izinleri verileri takip edilecek.
Ayrica carsamba ginii Fed'in 12 adet boélge baskanliklarindan gelen degerlendirmelerle olusturulan Bej Kitap
raporu yayimlanacak. Raporda, ABD ekonomisine iliskin glincel degerlendirmeler ve gelecek déneme iliskin beklentiler takip
edilecek.

Avrupa tarafinda, persembe gini ECB'nin Aralik ayi toplanti tutanaklarinin yayimlanmasi piyasalarin odak
noktasinda olacak. ECB, Haziran ve Eyliil aylari toplantilarindaki faiz indirimlerinin ardindan Ekim ayi toplantisinda faizleri 25
baz puan indirimle bu yilin Gglinci faiz indirimini gergeklestirmesi sonrasinda Aralik ayi toplantisinda da beklentilerle uyumlu
olarak faizleri 25 baz puan indirmisti ve bdylece bu yilin dérdiinci faiz indirimine gitmisti. Ayrica karar metninden, faizlerin
“yeterince kisitlayici tutulacagina” iliskin ifadenin cikarilmasi 6nliimiizdeki dénemde daha fazla faiz indiriminin mimkin
olabilecegine isaret etmisti. Ote yandan, verilere bagh ve toplantidan toplantiya bir yaklasim izlenmeye devam edilecegi
yinelenmisti. ECB Baskani Lagarde ise, toplantinin ardindan yaptigi agiklamada, herhangi bir sekilde faiz indirim patikasi
belirlemediklerini, bir sonraki toplantlya kadar pek cok verinin gelecegini ve kararlarini toplantidan toplantlya vereceklerini
belirtmisti. Bu kapsamda, bu hafta yayimlanacak tutanaklarda Banka'nin para politikasi ve faiz patikasina yonelik daha fazla
ipucu aranacak. Yarin, Euro Bolgesi'nde iiretimin seyrine iliskin olarak Kasim ayi sanayi liretimi verisi takip edilecek.
Kasimda aylik bazda sanayi Uretiminin %0,3 oraninda artigla toparlanma kaydetmesi bekleniyor. Persembe giinii, Euro
Bolgesi'nde Kasim ayi1 dis ticaret dengesi verisi takip edilecek. ECB'nin para politikasina yon verecek olan
verilerden, persembe giini Almanya’da ve cuma ginu Euro Bélgesi‘'nde Aralik ayina iliskin nihai TUFE verileri takip
edilecek. Ingiltere’de ise carsamba giinii BoE'nin para politikasina yon verecek olan verilerden Aralik ayi TUFE
verileri agiklanacak. Ayrica persembe giini Ingiltere’de Kasim ayina iliskin GSYH biiyiime verisi takip edilecek.
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Asya tarafinda, cuma giini Cin’de bu yilin dordiincii geyregine iliskin GSYH biiyiime verileri takip edilecek. Yilin
dérdiincti geyreginde Cin yonetiminin kapsamli parasal ve mali tegvik adimlarinin etkisiyle Cin ekonomisinin biylime hizinin
ceyreklik bazda %0,9'dan %1,6 seviyesine yiikselmesi ve yillik bazda blyiime hizinin ise %4,6'dan %5 seviyesine ylkselmesi
bekleniyor. Cuma giinii, ayrica Cin‘de ekonomik faaliyetin seyrine iliskin bilgi verecek olan Aralik ayi sanayi liretimi,
perakende satiglar ve sabit sermaye yatirimlar verileri ile igsizlik orani verileri agiklanacak. Cin'de yillik bazda aralik
ayinda sanayi iiretiminin artis hizinin bir 6nceki aya benzer sekilde %5,4 seviyesinde gergeklesmesi ve sabit sermaye
yatinmlarinin artis hizinin da bir onceki aya benzer sekilde %3,3 seviyesinde kaydedilmesi beklenirken, perakende
satislarin artis hizinin ise %3'ten %3,6 seviyesine yiikselerek ig talepte toparlanmaya isaret etmesi bekleniyor. Diger yandan,
persembe giinii Giiney Kore Merkez Bankasi'nin toplantisi takip edilecek. Banka’nin bu haftaki toplantisinda politika faiz
oranini 25 baz puanlik indirimle %2,75 seviyesine gekmesi bekleniyor.

Yurt iginde ise, bugiin kasim ay! ticaret satis hacmi ve ciro endeksleri ile kasim ayr édemeler dengesi verisi, garsamba gilinii aralik
ayl Merkezi Yonetim biitge dengesi verisi, persembe giinl aralik ay! tarim Uriinleri Uretici fiyat endeksi ve kasim ayina iliskin &zel
sektoriin yurt disindan sagladidi kredi borcu istatistikleri ve cuma giinli ise aralik ayr konut fiyat endeksi verisi ve aralik ayi kisa
vadeli dis borg istatistikleri takip edilecek. Cuma giinii, ayrica TCMB tarafindan ocak ayi1 Piyasa Katiimcilari Anketi
yayimlanacak.

e Aylik bazda ekim ayinda bir dnceki aya gore dis ticaret acigindaki kismi artisa karsin net hizmet gelirlerinin kismi azalisla
(6zellikle net seyahat gelirlerindeki azalig) birlikte gliglli seyrini strdlirmesinin etkisiyle aylik cari denge 1,88 milyar USD fazla
vermisti. Bdylece aylik bazda son bes ayda araliksiz cari fazla verilmisti, yilin ilk bes ayinda ise aylik ortalama 3 milyar USD
seviyesinde agik verilmisti. 12 ayhk kiimiilatif verilere gore cari agik ise, eylil ayindaki 9,55 milyar USD’den ekim ayi
itibariyla 7,69 milyar USD seviyesine gerilemisti ve bdylece Aralik 2021'den bu yana en disiik seviyelerdeki seyrini
surdurmisti. 12 ayhk kiimiilatif cari denge/GSYH orani, Eylil 2024'teki -%0,8 seviyesinden Ekim 2024 itibariyla -%0,6
seviyesine iyilesmisti. (2024 yili 3. geyrek kimdulatif GSYH verisi alindi). Kasimda ise aylik bazda 3,35 milyar USD seviyesinde
cari agik verilmesi bekleniyor.

Tiketim harcamalarina dair izledigimiz perakende satis hacmi aylik bazda eylll ayinda %2,5 oraninda artisin ardindan ekim
ayinda artis hizi %0,2 seviyesine yavaslayarak duragana yakin seyretmisti ve boylece araliksiz ylikseligini besinci aya tasimakla
birlikte ekim ayindaki artis son bes ayin en yavas hizdaki artisi olmustu. Perakende satis hacminin yillik artis hizi ise eyldl
ayindaki %16,4'ten ekim ayinda %15 seviyesine kismi yavaslamisti. Toplam ciro endeksi ise eylll ayinda aylik bazda %5,6
oraninda artisin ardindan ekim ayinda artis hizi %1,3 seviyesine yavaslamisti ve bdylece son Ug ayin en yavas hizinda artig
sergilemisti, yillik bazda artis hizi ise %47,4ten %41,2 seviyesine yavaslamisti ve son (g ayin en dusik seviyesinde
kaydedilmigti.

Biitce dengesi, aylik bazda kasim ayinda 16,6 milyar TL agik vermisti ve bdylece yilin ilk on bir ayinda biitge toplam 1,28
trilyon TL seviyesinde agik vermisti. 2023 yili Aralik ayinda ise biitge aylik bazda 848 milyar TL seviyesinde tarihi yiiksek
seviyede agik vermisti. Kasim ayinda faiz disi denge ise aylik bazda 129,7 milyar TL fazla vermisti, ekim ayinda ise 50,1 milyar
TL faiz disi agik kaydedilmisti. 12 ayhk kiimiilatif biitce acigi ise, ekim ayindaki 2,03 trilyon TL'den kasim ayinda 2,12
trilyon TL'ye yikselirken, biitce agigi/GSYH orani da %b5,2 seviyesinden %5,4 seviyesine yiikselis kaydetmisti. (2024 yil
Uglinct geyrek kimdilatif GSYH verisi alindi).

Kasim ay1 konut fiyat endeksinin aylk artis hizi %2,07'den %2,84 seviyesine ylikselirken, yillik artis hizi ise %26,8'den
%29,4 seviyesine yiikselerek son {i¢ ayin en yiiksek seviyesinde kaydedilmisti, bunun yaninda Haziran 2020'den bu yana en
dustik seviyelerdeki seyrini stirdirmisti. Konut fiyatlari reel olarak ise kasim ayinda yillik %12 oraninda gerilemisti ve bdylece
konut fiyatlarinda yillik artis Aralik 2019'dan bu yana olan dénemde son on ayda yillik enflasyonun altinda kalmisti.
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Ulke i Veri Gergeklesme |  Beklenti Onceki
Turkiye Odemeler Dengesi (Milyar USD, Kasim) -3,35 1,88

Ticaret Satig Hacmi ve Ciro Endeksleri (Kasim)
ihracat (Yillik Degisim, Aralik) 7,5% 6,7%

ithalat (Yillik Degisim, Aralik) -1,0% -3,9%

UFE (Yillik Degisim, Aralik) 3,5% 3,0%

Cekirdek UFE (Yillik Degisim, Aralik) 3,8% 3,4%

Tarkiye Merkezi Yonetim Biitce Dengesi (Milyar TL, Aralik) -16,6
ingiltere TUFE (Yillik Degisim, Aralik) 2,6% 2,6%
Euro Bolgesi Sanayi Uretimi (Aylik Degisim, Kasim) 0,3% 0,0%
ABD TUFE (Villik Degisim, Aralik) 2,9% 2,7%
Gekirdek TUFE (Yillik Degisim, Aralik) 3,3% 3,3%

New York Fed Empire State imalat Endeksi (Ocak) 3,0 0,2

Fed Bej Kitap Raporu'nun Yayimlanmasi

Tarkiye Ozel Sektoriin Yurt Disindan Sagladigi Kredi Borcu (Kasim)
Tanm Uriinleri Uretici Fiyat Endeksi (Aralik)

Gliney Kore Merkez Bankas! Faiz Karari 2,75% 3,00%
Almanya TUFE (Nihai Veri, Yillik Degisim, Aralik) 2,6% 2,2%
ingiltere GSYH Blyiime (Aylik Degisim, Kasim) 0,2% -0,1%

Euro Bolgesi Dis Ticaret Dengesi (Milyar Euro, Kasim) 6,8

ECB Toplanti Tutanaklarinin Yayimlanmasi
ABD Yeni issizlik Basvurulan (Bin Kisi, 11 Ocak) 201

Perakende Satislar (Aylik Degisim, Aralik) 0,7%
Tirkiye Kisa Vadeli Dig Borg istatistikleri (Kasim)
Konut Fiyat Endeksi (Yillik Degisim, Aralik) 29,4%
TCMB Piyasa Katilimcilan Anketi (Ocak)
GSYH Buyumesi (Ceyreklik, 4. Ceyrek) 1,6% 0,9%
GSYH Biiyiimesi (Yillik, 4. Ceyrek) 5,0% 4,6%

Sanayi Uretimi (Yillik, Aralik) 5,4% 5,4%
Perakende Satislar (Yillik, Aralik) 3,6% 3,0%
Sabit Sermaye Yatinmlan (Yillik, Aralik) 3,3% 3,3%
issizlik Orani (Aralik) 5,0% 5,0%

Euro Bolgesi : :j TUFE (Nihai Veri, Yillik Degisim, Aralik) 2,4% 2,2%

ABD Konut Baslangiglar (Aylik, Aralik) 2,8% -1,8%

insaat izinleri (Aylik, Aralik) -2,2% 5,2%

Sanayi Uretimi (Aylik Degisim, Aralik) 0,3% -0,1%
Kapasite Kullanim Orani (Aralik) 77,0% 76,8%

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.




