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Almanya'da enflasyon Aralık ayında aylık %0,4, yıllık ise %2,6 yükseldi. Enerji ve gıda 
maliyetlerindeki artış, enflasyonu tetiklerken art arda üçüncü ayda da enflasyonda 
yükseliş yaşandı.  
 
Almanya ekonomisi 2023’teki %0,3’lük daralmanın ardından 2024 yılında da %0,2 
küçülerek 2003'ten bu yana ilk kez 2 yıl üst üste bir daralma yaşadı.  
 
İngiltere'de üretici fiyatları Aralık’ta sürpriz bir şekilde yavaşlayarak yıllık %2,5'e 
gerilerken tüketici fiyatlarındaki aylık artış %0,3 oldu.  
 
Çin’de deflasyonist endişeler Ocak ayında da devam etti. TÜFE Aralık’ta aylık bazda 
değişmezken yıllık bazda %0,1 artmasına rağmen yıllık TÜFE dördüncü ayda da geriledi. 
Üretici fiyatlarındaki gerileme de sürdü ve Aralık’ta %2,3’lük düşüş kaydedildi.  
 
Çin ekonomisi 2024’ün son çeyreğinde yıllık bazda %5,4 ile beklentilerin üzerinde büyü
rken 2024 yılının tamamında ise %5 ile büyüme hedefi tutturulmuş oldu.  
 
Çin Merkez Bankası (PBoC), Ocak ayı toplantısında referans kredi faizi oranlarında 
değişikliğe gitmedi ve 1 yıl vadeli ana kredi faiz oranını %3,10, konut kredileri için 
gösterge niteliği taşıyan 5 yıl vadeli ana kredi faiz oranını da %3,60 seviyesinde sabit 
bıraktı. Buna ek olarak PBoC, orta vadeli borçlanma faiz oranını %2’de tuttu ve bankaları 
desteklemek amacıyla piyasaya 200 milyar yuan (27,5 milyar dolar) likidite sağladı.  
 
Çin’de Caixin imalat PMI Aralık’ta 50,5 ile eşik değerin üzerinde gerçekleşse de önceki 
aya göre gerileyerek ekonomideki ivme kaybına işaret etti.  
 
Japonya Merkez Bankası (BoJ), Ocak ayı toplantısında politika faizini beklentilere 
paralel bir şekilde 25 baz puan artışla %0,50’ye yükseltirken politika faizi de son 17 yılın 
en yüksek seviyesine çıkmış oldu.  
 
Japonya’da çekirdek enflasyon, Aralık ayında %1,9 ile son 6 ayın en yüksek seviyesine 
yükseldi.  
 
Ulusal Gelişmeler
TCMB Ocak ayı toplantısında politika faizini, beklentiler dahilinde, 250 baz puan 
düşürerek %45’e çekti. Karar metninde Aralık ayında enflasyonun ana eğiliminin 
gerilediği aktarılırken, enflasyonda kalıcı düşüş ve fiyat istikrarı sağlanana kadar sıkı para 
politikasının sürdürüleceği yinelendi. Ayrıca Banka, likidite koşullarının yakından 
izleneceğini ve sterilizasyon araçlarının etkili şekilde kullanılmaya devam edileceğini 
söyledi.
Aralık ayında TÜFE %1,03 ile beklentilerin altında kalırken, 2024 yılının tamamında 
enflasyon %44,38 olarak gerçekleşti. Yıllık ÜFE ise %28,52 olarak kaydedildi.
2024 Mayıs ayından beri fazla veren cari işlemler hesabı Kasım’da 2,9 milyar dolar ile 
beklentilerin altında bir açık verirken Ocak-Kasım dönemi kümülatif açık yıllık bazda %8
6 gerileyerek 5,6 milyar dolara indi.
Aralık ayında dış ticaret açığı yıllık bazda %43,9 artarak 8,8 milyar dolara yükseldi. 2024 
Ocak-Aralık döneminde ise açık %22,7 azalarak 82,2 milyar dolara geriledi. 2023’te 
%70,6 olan ihracatın ithalatı karşılama oranı da 2024’te %76,1'e yükseldi.
Hazine nakit dengesi Aralık’ta 323,9 milyar TL açık verirken 2024 yılının tamamında 
toplam açık 2,1 trilyon TL, faiz dışı açık ise 929,2 milyar TL oldu.



Ocak/2025 5

Yakın Dönem Beklentilerimiz - 4
Merkezi yönetim bütçe açığı Aralık’ta 829,2 milyar TL olurken 2023 sonunda 1,4 trilyon 
TL olan açık 2024 yılı sonunda 2,1 trilyon TL’ye yükseldi. 
İSO Türkiye imalat PMI Aralık ayında 0,8 puan artarak 49,1 ile Mayıs 2024’ten bu yana 
en yüksek değerini alırken, halen eşik değerin altında olmasına rağmen sektördeki 
daralmanın daha ılımlı bir düzeye geldiğini gösterdi. 
Tüketici Güven Endeksi Ocak’ta aylık bazda 0,3 puan gerileyerek 81’e indi. Ocak ayı 
Reel Kesim Güven Endeksi de bir önceki aya göre 0,1 puan düşüşle 102,6 ile Ekim 
2024'ten beri en düşük düzeyine indi.
Mevsimsel etkilerden arındırılmış kapasite kullanım oranı, Ocak’ta bir önceki aya göre 
0,8 puan azalarak %74,8’e geriledi ve son 22 ayın en düşük seviyesine indi.
Sanayi üretimi Kasım’da aylık bazda %2,9, yıllık bazda ise %1,5 artış kaydederken imalat 
sanayii altında faaliyet gösteren 24 sektörden 15’inin üretiminde yıllık bazda artış 
yaşandı.
Kasım ayında işsizlik oranı önceki aya göre 0,1 puan gerileyerek %8,6 olurken en geniş 
tanımlı işsizlik oranı olan atıl işgücü oranı ise 0,6 puan artışla %28,2’ye çıktı. 
Konut satışları Aralık’ta yıllık bazda %53,4 artışla 212,6 bin adet olurken 2024 yılının 
tümünde satışlar önceki yıla göre %20,6 artarak 1,5 milyon seviyesine yükseldi.
2024 yılında toplam otomotiv üretimi bir önceki yıla göre %7 gerileyerek 1,37 milyon 
adet olurken kapasite kullanım oranı %70 olarak gerçekleşti. Toplam pazar 2023’e 
paralel seyrederek 1,29 milyon olurken, otomotiv ihracatı da benzer şekilde 1 milyon 
adet olarak gerçekleşti.
TCMB toplam rezervleri Ocak ayında da artışını sürdürerek 24 Ocak itibarıyla 167,6 
milyar dolar ile yeni bir rekor kırarken KKM’den de çıkış devam etti ve toplam KKM 
büyüklüğü 1,02 trilyon TL seviyesine geriledi. 
Borsa İstanbul’da yabancı yatırımcılar, Aralık ayını 17 milyon dolar net alım ile 
tamamlarken, 2024 yılının tamamında ise 3,0 milyar dolar net satış yaptılar.
Fon yöneticilerinin kişisel görüşleri olarak hazırlanmıştır. Yatırım tavsiyesi veya danışmanlığı niteliğinde değildir. Deniz Portföy 
Yönetimi A.Ş. ve Denizbank A.Ş fonları yönetirken bu stratejileri temel almak zorunda değildir. Güvenilir olduğu düşünülen 
kaynaklardan derlenmiştir, kaynaklardaki hatalı veriler yazarı bağlamaz. Yorumlar yazarının kişisel görüşlerini yansıtır ve ilgili 
şirketlerin resmi görüşü yerine geçmez. Bu görüşler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, 
sadece burada yer alan bilgilere dayanılarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir.
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