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Wall Street endeksleri Fed'in bu yil faiz indirimlerine yonelik temkinli yaklagim izleyerek faiz indirimlerini
Oteleyecedine yonelik artan beklentilerin etkisiyle diin gunl kansik seyirle kapatti. ABD'de enflasyonist
baskilarin devam edebilecegine yonelik artan endiselerle yiikselen ABD 10 yillik Hazine tahvili faizi, diin %4,80
seviyesi ile 2023 yilinin sonlarindan bu yana en yiiksek seviyeyi gérdii. Dolar endeksi, piyasalarda Fed'in yakin
zamanda faiz indirimine gitmeyecegine yonelik artan beklentilerle Kasim 2022'den bu yana ilk kez 110
seviyesinin Uzerine giktl. ABD ve Avrupa vadelileri bu sabah hafif artida seyrediyor. Asya tarafinda Cin ve Hong
borsalar énciiliigiinde yiikselisler gézlenmekte. Ozellikle, Asya borsalarindaki yiikseliste Trump yénetiminin
enflasyonu goz 6niinde bulundurarak giimriik vergilerini her ay kademeli olarak artirmayi planladigina iliskin
haber akigi etkili olmakta.

New York Fed tarafindan yayimlanan Aralik ayina iliskin Tiiketici Beklentileri Anketi'ne gore,
tiketicilerin gelecek 12 ayi kapsayan kisa vadeli medyan enflasyon beklentisi degismeyerek %3 seviyesinde
kaydedildi. Tuketicilerin gelecek 3 yilllk dénemi kapsayan orta vadeli medyan enflasyon beklentisi %2,6'dan
%3 seviyesine ylkselirken, tiketicilerin 5 yillk donemi kapsayan uzun vadeli medyan enflasyon beklentisi
%2,9'dan %?2,7 seviyesine geriledi.

ECB Basekonomisti Lane, Banka'nin bu yil daha fazla gevsemeye gidebilecegini, ancak bunun bir
durgunluga yol agmayacak ve enflasyonu dizginlemede gereksiz gecikmeye neden olmayacak bir orta yol
bulunmasi seklinde olmasi gerektigini belirtti. Lane, faiz oranlari gok hizli diigerse, hizmet enflasyonunu kontrol
altina almanin zor olacadini, ancak faiz oranlarinin gok uzun siire gok yiiksek kalmasini da istemediklerini,
guinkti bunun enflasyon momentumunu zayiflatacagini, bdylece dezenflasyon stirecinin %?2'de durmayacagini
ve enflasyonun hedefin 6nemli dlglide altina dusebilecegini soyledi.
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Yurt icinde, TCMB tarafindan Kasim ay1 6d ler dengesi verisi yay Aylik bazda Kasim
ayinda bir énceki aya gore dis ticaret agigindaki artisin (3,56 milyar USD'den 5,24 milyar USD’ye) yani sira, net
hizmet gelirlerindeki azalisin (6,44 milyar USD’den 3,73 milyar USD’ye) etkisiyle aylik cari denge 2,87 milyar
USD agik verdi, beklentiler ise aylik bazda 3,35 milyar USD seviyesinde agik verilmesi yoniindeydi. Boylece
onceki son bes ayda Araliksiz aylik bazda cari fazla verilmesinin ardindan, Kasim ayinda agik verilmis oldu, yilin
ilk on bir ayinda ise aylik ortalama 0,51 milyar USD seviyesinde cari agik kaydedildi.

12 ayhk kiimiilatif verilere gore cari agik ise, Ekim ayindaki 7,13 milyar USD’den Kasim ayi itibariyla
7,37 milyar USD seviyesine yiikselmekle birlikte Aralik 2021'den bu yana en disik seviyelerdeki seyrini
surddrdd.

12 ayhk kimiilatif cari denge/GSYH orani ise, Mayis 2023'te -%5,4 seviyesine ulagmasinin ardindan,
Kasim 2024 itibariyla -%0,6 seviyesinde kaydedildi (2024 yili 3. geyrek kimdlatif GSYH verisi alind).

Aylik bazda altin ve enerji harig cari islemler fazlasi ise Ekim ayindaki 7,1 milyar USD’den, Kasim
ayinda 3,4 milyar USD’ye geriledi. 12 aylik kiimulatif bazda altin ve enerji harig cari islemler fazlasi ise, Ekim
ayindaki 53,2 milyar USD'den, Kasim ayi itibariyla 54,4 milyar USD seviyesine yiikseldi ve bdylece Subat
2020’den bu yana en yiiksek seviyede kaydedildi.

12 ayhk kiimiilatif bazda enerji ithalati Aralk 2022'de 96,5 milyar USD ile rekor seviyede
gergeklestikten sonra gorece dislk seviyelerdeki seyrini siirdirmekte ve Kasim 2024 itibariyla 65,4 milyar
USD seviyesinde kaydedilmis durumda.

12 ayhk kiimiilatif bazda altin ithalati da Adustos 2023'te 33,8 milyar USD ile rekor seviyeye
ulagmasinin ardindan disiik seviyelerdeki seyrini stirdirmekte ve Kasim 2024 itibariyla 16,7 milyar USD
seviyesine geriledigi g6zlenmekte.

Kasimda aylik bazda cari agigin finansmaninin biyiik 6lglide net yabanci sermaye ile karsilandigi
gozlenirken, buna karsin net hata ve noksan kaleminde 1,5 milyar USD cikis gorildl. Detaylara
bakildiginda, Kasimda diger yatinmlar kaynakh 3,9 milyar USD'lik girig, portfoy yatirimlari kaynakh 1,2 milyar
USD'lik giris ve dogrudan yatinmlar kaynakh 0,6 milyar USD'lik giris oldugu gériilmekte. Bu kapsamda, aylik
bazda Kasimda 2,9 milyar USD'lik cari agik verilirken, net yabanci sermayede 5,7 milyar USD'lik giris ve net
hata ve noksanda 1,5 milyar USD'lik gikigin etkisiyle rezervlerde 1,3 milyar USD'lik artis gordild.

Kasimda 12 aylik kiimiilatif bazda cari agigin finansmanina bakildiginda, biyiik 6lgide net yabanci
sermaye ile (ozellikle portfoy yatinmlarn ve diger yatinmlarla) karsilandigi gorilmekte. Detaylara
bakildiginda, Kasimda dogrudan yatinmlar kaynakli 4,2 milyar USD'lik giris, portfoy yatirimlan kaynakli 14,1
milyar USD'lik giris ve dider yatinmlar kaynakli 11,6 milyar USD'lik giris gézlenmekte. Buna karsin, net hata
noksan kaleminde (kaynagi belli olmayan para giris ve gikisini gosteren) 18,4 milyar USD'lik belirgin gikis
kaydedildi. Bu kapsamda, Kasimda 12 aylik kiimilatif bazda 7,4 milyar USD'lik cari agik verilmesine karsin,
net yabanci sermayede 29,9 milyar USD'lik giris ve net hata ve noksanda 18,4 milyar USD'lik gikisin etkisiyle
rezervlerde 4 milyar USD'lik artis goriildi.
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Cari Islemler Dengesi
Net Yabanci Sermaye Akimi
Dogrudan Yatirmlar
Portfoy Yatirmlar
Diger Yatinmlar
Net Hata ve Noksan
Diger (Sermaye Hesabi)
Rezervler

Cari islemler Dengesi
Dis Ticaret Dengesi
Ihracat
ithalat
Hizmetler Dengesi
Turizm
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Birincil Gelir Dengesi
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22.372
26.847
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2.201
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(89.815)
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341.068
56.351
41.680
20.268 1338
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619 81
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(5.235)
21.923
27.158
3725
2.630
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60.902
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19.525

(2.624)
8.853
1.044
4.779
3.030

491
(14)
(6.706)

(44.583)
52.156
5.150
6.611

40.395 3.913

(8.941) (1.527)

(203) 1

1571 (1.327)

(2.871)
5.724
582
1.229

(7.372)
29.931
4.211
14.090
11.630
(18.406)
(125)
(4.028)

Birincil gelir dengesi: Callsan icretler, faiz ve kar paylari ile temetti transferleri, yatirim gelir.
Ikincil gellr dengesi: Karsilksiz olerak yapilen transferler (hibe, yardimiar vb.) ve isci gelireri.

Kaynak: TCMB, TUIK.
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Ayrica TUIK tarafindan Kasim ayi ticaret satis hacmi ve ciro endeksleri yayimlandi. Tiiketim harcamalarina dair
izledigimiz perakende satis hacmi ayllk bazda Ekim ayinda %0,5 oraninda artisin ardindan Kasim ayinda artis hizi %1,9
seviyesine ylikseldi ve bdylece araliksiz yiikseligini altinci aya tasidi. Perakende satis hacminin yillik artis hizi ise Ekim ayindaki
%15,5'ten Kasim ayinda %16,4 seviyesine kismi yiikseldi. Perakende satis hacminde detaylara bakildiginda, Kasim ayinda aylik
bazda gida, igecek ve tiitlin Uriinleri satislarinin artis hizi %1'den %0,5 seviyesine yavaslarken, gida disi (otomotiv yakiti harig)
Grlnlerin satiginin artis hizi %0,2'den %?2,8 seviyesine yikseldi, otomotiv yakiti satisinin artis hizi ise Kasim ayinda %0,9'dan %0
seviyesine yavaslayarak duragan seyre isaret etti.

o Toplam ciro endeksi ise Ekim ayinda aylik bazda %1,4 oraninda artisin ardindan Kasim ayinda artis hizi %2,6 seviyesine
yiikseldi, yillik bazda artis hizi ise Kasimda %41,6'dan %42,4 seviyesine ylikseldi. Detaylara bakildidinda, Kasim ayinda aylik
bazda sanayi cirosunun artis hizi %1,1'den %?2,3 seviyesine yiikselirken, ticaret cirosunun artis hizi %1,1'den %3,1 seviyesine
yukseldi, ingaat cirosu Ekim ayinda %0,3 oraninda sinirli diisisiin ardindan Kasimda %0,9 oraninda artis kaydetti, buna karsin
hizmet cirosunun artis hizi %3,5'ten %2,1 seviyesine yavasladi. Bu kapsamda, s6z konusu Kasim ay ticaret satis hacmi ve ciro
endeksleri genel olarak ig talepte toparlanmaya isaret etti.

Yurt disinda bugtin veri takvimine bakildiginda,

ABD tarafinda, Fed'in para politikasina yon vermesi acisindan yakindan takip edilecek verilerden, Aralik ay1 UFE
verileri TSI 16.30'da izlenecek. Manset UFE’nin aylik bazda artis hizi Kasim ayinda %0,3ten %0,4 seviyesine yiikselerek
beklentilerin (izerinde gergeklesmisti ve bdylece son bes ayin en yiiksek seviyesinde kaydedilmisti, yillk bazda ise %2,6'dan %3
seviyesine ylkselmisti ve Subat 2023'ten bu yana en yiiksek seviyede kaydedilmisti, beklentiler ise %2,6 seviyesinde kaydedilmesi
yéniindeydi. Gida ve enerji Uriinlerini dislayan gekirdek UFE'nin aylik bazda artis hizi Kasimda beklentilerle uyumlu olarak
%0,3'ten %0,2 seviyesine yavaslayarak son dort ayin en disiik seviyesinde kaydedilirken, yillik bazda ise bir énceki aya benzer
sekilde %3,4 seviyesinde gergeklesmisti ve bdylece Subat 2023'ten bu yana en yliksek seviyelerdeki seyrini stirdirmusti. Aralik
ayinda ise manset UFE’nin aylik bazda artis hizinin bir 6nceki aya benzer sekilde %0,4 seviyesinde kaydedilmesi ve
yillik bazda %3'ten %3,5 seviyesine yiikselmesi bekleniyor. Aralik ayinda cekirdek UFE’nin aylik bazda artis hizinin
%0,2'den %0,3 seviyesine yiikselmesi ve yillik bazda ise %3,4'ten %3,8 seviyesine yiikselmesi bekleniyor.
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Ulke i Veri Gergeklesme |  Beklenti Onceki
Turkiye Odemeler Dengesi (Milyar USD, Kasim) -2,87 -3,35 1,84

Ticaret Satig Hacmi ve Ciro Endeksleri (Kasim)
ihracat (Yillik Degisim, Aralik) 10,7% 7,5% 6,7%

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

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

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

Turkiye 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 Sektériin Yurt Disindan Sagladigi Kredi Borcu (Kasim)
. Tanm Uriinleri Uretici Fiyat Endeksi (Aralik)

Giiney Kore Merkez Bankasi Faiz Karari
Almanya TUFE (Nihai Veri, Yillik Degisim, Aralik)
ingiltere GSYH Buiyume (Aylk Degisim, Kasim)

Euro Bolgesi Dig Ticaret Dengesi (Milyar Euro, Kasim)

ECB Toplanti Tutanaklarinin Yayimlanmasi
ABD Yeni issizlik Bagvurulan (Bin Kigi, 11 Ocak) 201

Perakende Satislar (Aylik Degisim, Aralik) 0,7%
Tarkiye K Kisa Vadeli Dis Borg istatistikleri (Kasim)
Konut Fiyat Endeksi (Yillik Degisim, Aralik) 29,4%
TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi (Ocak)
GSYH Biiyiimesi (Ceyreklik, 4. Ceyrek) 1,6% 0,9%
GSYH Buytimesi (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 Yatirimlarn (Yillik, Aralik) 3,3% 3,3%
issizlik Orani (Aralik) 5,0% 5,0%

Euro Bolgesi o 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.
Biiltende yer alan veriler ve degerlendirmeler yatinm danismanhigi kapsaminda dedildir. Biilten sayfalarinda yer alan yazi, tablo ve grafikler Bankamizin izni olmaksizin
kismen veya tamamen godaltilamaz, dagitlamaz ya da yayinlanamaz.




