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19.Ara 25.Ara Degisim 19.Ara 25.Ara Degisim
BIST-100 Endeksi 11.342 11.346 % 0,0 EUR/USD 1,1708 11,1782 % 0,6 A
2 Yilhk Gosterge Tahvil Faizi % 37,85 % 37,80 Sbp ¥ USD/TL 42,7427 42,8409 %0,2 A
Tiirkiye 5 Yillik CDS Primi 207 206 -1bp ¥V EUR/TL 50,0493 50,4653 %0,8 A
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.368 1.392 % 1,7 A Altin (USD/ons) 4.338 4.479 %3,3 A
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 4,15 %4,13 -2bp V¥  Petrol (USD/varil) 60,5 62,3 %3,0 A

bp: baz puan

Kiiresel piyasalarda Noel tatili nedeniyle nispeten sakin bir veri glindeminin izlendigi haftada, ABD’de biiyiime verisi ile yurt igcinde asgari
ticret agiklamasi giindemde éne ¢ikti. ABD ekonomisi 2025 yilinin l¢iincii ceyreginde yilliklandirilmis bazda %4,3 ile beklentilerin lizerinde
biiyiidii. Ulkede son ceyrege iliskin agiklanan éncii géstergeler iiretimde olumlu seyrin, tiiketici giiveninde ise zayif gériiniimiin siirdiigiine
isaret etti. Japonya’da sanayi lretimi Kasim’da aylik bazda hizli gerilerken, BoJ Baskani faiz arttirrmina devam edeceklerinin sinyalini verdi.
Yurt igcinde 2026 yili icin net asgari lcret %27’lik artisla 28.075 TL’ye yiikseltildi. Reel kesim giiven endeksinin yani sira sektérel giiven
endeksleri de Aralik’ta genel olarak olumlu bir gériiniim sundu. Oniimiizdeki hafta yurt icinde ve baslica ekonomilerde PMI verileri takip
edilecek. Yurt icinde ayrica isglicii istatistikleri agiklanacak.

ABD ekonomisi 3. geyrekte beklentilerin iizerinde biiyiidii. ABD GSYHBuyUmesi
(ma yilliklandiriimis, ceyreklik % degisim)
ABD ekonomisi yilin Uglnci c¢eyreginde yilliklandirilmis olarak %4,3 ile %3,3 olan

beklentilerin belirgin bigcimde {izerinde buytdi. Son iki yihn en yiksek blylime ¢

seviyesine isaret eden bu goriinimde tiketim harcamalarinin ve net ihracatin giigli  ©

seyri etkili oldu. Ihracatin %8,8 arthig, ithalatin %4,7 geriledigi bu ddnemde net ihracat 4

blylimeye 1,6 puan katki sagladi. Ayni donemde kisisel tiketim harcamalari fiyat

endeksi %2,8 ile beklentilere paralel bir artis sergiledi. Verilerin agiklanmasinin ardindan 2 | I I I I ‘ ‘ | ‘ | ‘
sosyal medya paylasiminda bulunan ABD Baskani Donald Trump, glgli blylimeye 0 ] [ | I .
glmrik tarifelerinin sebep oldugunu ifade ederken, piyasalarin iyi gitmesi durumunda I

Fed baskaninin faiz oranlarini disiirmesini bekledigini soyledi. Trump kendisine 2
katilmayan birinin asla Fed bagkani olamayacagini da sozlerine ekledi. ¢12021 632022 ¢12024 63 2025
Yilin son geyregine iliskin aciklanan veriler llkede Uretimdeki olumlu seyrin, tlketici
glveninde ise zayif goriinimiin sirdiigline isaret etti. Sanayi Uretimi Kasim’da ayhk ABD Kisisel Tiiketim Harcamalari
bazda %0,2 ile beklentilerin Gzerinde artarken, yillik bazda da %2,5 yikseldi. S6z konusu . (PCE) Fiyat Endeksi
donemde mevsimsellikten arindirilmis kapasite kullanim orani %76,0 ile piyasa (yillik % degisim)
beklentilerinin Gzerinde gerceklesse de %79,5 olan uzun dénem ortalamasinin altinda . Cekirdek PCE
kalmaya devam etti. Ote yandan, Aralik ayinda tiiketici giiven endeksi Kasim’daki 92,9 -
seviyesinden 89,1 seviyesine gerileyerek disis serisini beginci ayina tasidi. Bu donemde
mevcut durum endeksi 9,5 puan dislsle 116,8’e inerken, beklentiler endeksi 70,7 3
seviyesinde yatay seyretti.

2,5
Asya ekonomilerine iliskin gelismeler...
Japonya’da sanayi Uretimi Kasim’da aylik bazda %2,6 ile hizli gerilerken, endeksteki yillik 2 503 5024 5004 5005
artig da Ekim’deki %1,7 seviyesinden %0,7’ye geriledi. Perakende satislarin yillik bazda
%1 arthigl bu donemde ulkede issizlik orani beklentilere paralel sekilde bir dnceki aya
gbre degisim gostermeyerek %2,6 seviyesinde gergeklesti. Bununla birlikte, gectigimiz Japonya'da Sanayi Uretimive
hafta referans faiz oranini son 30 yilin en yiksek seviyesine ¢ikartan BoJ’un Bagkani Perakende Satislar

Ueda Persembe gilinli yaptigi konusmasinda diisiik faizlere dikkat ¢ekerek, ekonomideki 10 (yillik % degisim)

ve Ucretlerdeki gelismelere paralel olarak faiz artirmaya devam edeceklerinin sinyalini
verdi. Japonya hikiimeti, Mart ayinda baglayan 2025 mali yili biyime beklentisini, 5

tarifelerin beklenenden dusik etkisine isaret ederek Agustos’taki %0,7 seviyesinden 0 \/\/\V\/\ /\ /N
%1,1 seviyesine yukseltti. 2026 mali yili bllyime beklentisi de %0,9'dan %1,3’e revize -
edildi. 5

Sanayi Uretimi

Cin Merkez Bankasi bu hafta gergeklestirdigi toplantisinda Ust Uste yedinci ayda da _1p Perakende Satiglar
referans faiz oranlarinda degisiklige gitmeyerek 1 ve 5 yillik kredi faiz oranlarini sirasiyla 2023 2024 2025

%3 ve %3,5 seviyelerinde tuttu.
Kaynak: Datastream
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Net asgari licret 28.075 TL olarak belirlendi.

2026 yilina iliskin aylik net asgari Ucret %27’lik artisla 28.075 TL'ye yukseltildi. Briit
olarak 33.030 TL olan asgari lcretin isverene maliyeti ise 39.553 TL oldu. 2026 yilina
iliskin Merkez Yonetim Biitge Kanunu teklifi bu hafta TBMM Genel Kurulu’nda yapilan
oylamada kabul edildi. Ayrica, TBMM’de kabul edilen diizenlemeye gore bazi
mukellefler harig olmak Uzere 2025, 2026 ve 2027 hesap dénemleri ile bu dénemlere
iliskin gegici vergi slregleri icin enflasyon muhasebesi uygulamasi ertelendi.

Sektorel enflasyon beklentileri Aralik'ta geriledi.

Aralik ayinda 12 ay sonrasina iliskin yillik enflasyon beklentisi piyasa katilimcilarinda %
23,49’dan %23,35’e, reel sektorde %35,70’ten %34,80’e, hanehalkinda %52,24’ten %
50,90’a geriledi. Ote yandan, enflasyonda diisiis bekleyen hanehalki orani bu dénemde
aylik bazda 0,30 puan azalarak %24,53 seviyesiyle disuk seyrini stirdurdd.

Reel kesim giiven endeksi son 2 yilin en yiiksek seviyesinde...

Mevsimsellikten arindiriimis reel kesim giiven endeksi Aralik’ta aylik bazda %0,5 artarak
103,7 ile Kasim 2023’ten bu yana en yiiksek degerini aldi. Diger taraftan, sektorel gliven
endekslerine gore Aralik’ta faaliyet kosullari insaat sektériinde bir miktar bozulurken,
perakende ticaret ve hizmet sektorlerinde iyilesmeye devam ederek sirasiyla Subat ve
Mart aylarindan bu yana en olumlu gériinimiinii sundu. imalat sanayiinde kapasite
kullanim orani da aylik bazda 0,10 puan artisla Aralik’ta %74,2 degerini aldi.

Yabanci ziyaretgi sayisi Kasim’da yilhik bazda %2,6 artti.

Turkiye’ye gelen yabanci ziyaretci sayisi Kasim ayinda yillik bazda %2,6 artarak 2,8
milyon kisi oldu. Bu donemde Rusya’dan gelen ziyaret¢i sayisi %13,1 artarken,
ziyaretgilerin %52,1’i istanbul’u tercih etti. Ocak-Kasim déneminde toplam yabanci
ziyaretgi sayisi ise yillik bazda gectigimiz seneye paralel sekilde 50,1 milyon kisi
diizeyinde gerceklesti.

TCMB’nin briit rezervleri 192,3 milyar USD’ye yiikseldi.

19 Aralik haftasinda yurt disi yerlesikler hisse senedi piyasasinda net 354,5 milyon USD,
DIBS piyasasinda da toplam (kesin alim, ters repo, teminat alim ve &diing alim) 1,5
milyar USD tutarinda net alim gergeklestirdi. Ayni dénemde TCMB’nin brit toplam
rezervi altin fiyatlarindaki artisin da etkisiyle haftalik bazda 1,5 milyar USD artarak 192,3
milyar USD diizeyine yiikselirken, net uluslararasi rezervler de 80,4 milyar USD diizeyine
ciktr. Fiyat gelismelerinin de etkisiyle son veri itibariyla brit uluslararasi rezervler
icerisinde altinin payi %59 dlzeyinde bulunuyor.

Finansal piyasalar...

2025 yilinin sonuna yaklasilirken, ABD’de 3. geyrekte beklentilerin Gizerinde gergeklesen
biylime verisine ragmen Fed’in onumdizdeki yil faiz indirimlerine devam edecegi
beklentisinin risk istahini destekledigi haftada kiresel hisse senedi piyasalari genel
olarak alicili bir gériinim sundu. Gegtigimiz hafta 58,9 USD ile Subat 2021’den bu yana
en distk seviyesini géren Brent petroliin varil fiyati, ABD’nin Venezuela petroliine
yonelik mudahaleleri ve Ukrayna’nin Rus petrol tankerlerine yénelik saldirilari nedeniyle
Persembe giinii itibariyla haftayi %3 yikselisle 62,3 USD seviyesinden kapatt. Artan risk
istahi ve jeopolitik gerilimlerin etkisiyle altin ve glimisiin ons fiyati ilk kez sirasiyla 4500
USD ve 75 USD'yi astiktan sonra, kar satiglariyla bir miktar geriledi. BIST-100 endeksi bu
hafta dalgall bir goriinim sundu. 5 yil vadeli CDS primi haftalik bazda 1 baz puan
diiserek Persembe kapanisi itibariyla 206 baz puan seviyesine geriledi.

Gelecek hafta...

Onimiizdeki hafta yurt iginde isgiicii istatistikleri ile 1SO Tirkiye imalat PMI verisi
yakindan takip edilecek. Kiiresel tarafta baslica ekonomilere iliskin Aralik ayi PMI verileri
izlenecek.
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Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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Veri Glindemi

ABD Dallas Fed imalat Endeksi
ABD Bekleyen Konut Satislari, aylk
TR issizlik Orani

TR Ekonomik Gliven Endeksi

TR Dig Ticaret Dengesi

Cin NBS imalat Sanayi PMI

Cin NBS Hizmetler PMI

TR istanbul Sanayi Odasi Tiirkiye imalat Sanayi PMI
Cin RatingDog imalat Sanayi PMI
ABD imalat Sanayi PMI, nihai

Euro Alani imalat Sanayi PMI, nihai
Almanya imalat Sanayi PMI, nihai

Donemi
Aralik
Kasim
Kasim
Aralik
Kasim
Aralik
Aralik
Aralik
Aralik
Aralik
Aralik
Aralik

Piyasa Beklentisi

%1,0

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

Onceki
-10,40
%1,9
%8,5
99,5
-7,6 milyar USD
49,2
49,5
48,0
49,9
51,8
49,2
47,7

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan guvenilir olduguna inanilan kamuya agik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullanilmak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlan-

mistir ve higbir sekilde finansal enstrimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamalidir. Bu raporda yer verilen

goris ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tirkiye Is Bankasi A.S./nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel géris ve degerlendirmeleri-

dir. Tirkiye 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 bildirimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve icindeki bilgilerin kullanilmasi nedeniyle
dogrudan veya dolayli olarak olusacak zararlardan Tirkiye Is Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor tizerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitila-
maz veya yayimlanamaz. Tum haklarimiz saklidir.
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Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan givenilir olduguna inanilan kamuya acik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullaniimak 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-
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Alper Glrler Dilek Sarsin Kaya
Bolim Muduir Mudur Yardimcisi
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Butln yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

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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