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Geride kalan hafta

e Haftaya pozitif baslayan kiiresel risk istahi hafta sonuna dogru geriledi. satislar yillik bazda sirasiyla %4,9 ve %2,9 artig kaydetti ve beklentilerin
altinda kaldi.

e ABD’de hiikiimetin yeniden agilmasini saglayan gegici bitce tasarisi ABD
Kongresi'nde kabul edilirken, tasari ABD Baskani Donald Trump tarafindan ~ ®  Kiiresel riskli varliklara olan talep bu hafta genelinde dalgali bir seyir

onaylandi. Federal hiikiimetin agilmasi risk istahini desteklese de, veri akisi izledi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 13 Kasim
konusunda soru isaretleri siirliyor. Beyaz Saray tarafindan Ekim ayina iliskin itibariyla 6nceki hafta kapanisinin %2,0 tizerindeyken, MSCI diinya gene-
enflasyon ve istihdam verilerinin muhtemelen paylasilmayacagi duyuruldu. li hisse senedi endeksinde de %0,8 yukseli gerceklesti. Bu hafta ABD ve
Veri akisinda yasanan sorunlar ABD Merkez Bankasi’'nin (Fed) Aralik ayi faiz Almanya tahvil faizlerinde dalgali bir seyir g6rildu. Dolar endeksi geriler-
indirimlerine yonelik belirsizlikleri artirirken, bu hafta bazi Fed yetkililerinden ken, gelismekte olan ekonomilerin para birimlerinde ortalamada deger
gelen aciklamalar da indirim beklentilerinin gerilemesine yol acti. Fed faiz kazanci kaydedildi. Ham petrol fiyati yiikselirken, emtia fiyatlarinin gene-
indirimlerine iliskin belirsizlikler ve Cin’den gelen zayif ekonomik aktivite linde karisik bir seyir g6ruldu.

verileri hafta sonuna dogru kiresel riskli varliklara yonelik talebi sinirladi. . . . .
. . . . . » Turk finansal varliklara olan talep bu hafta kirilgan bir seyir izledi.
Petrol fiyatlari arz fazlasi endiselerine ragmen artan jeopolitik gerilimler ve

Rusya’ya yonelik yaptinmlarin etkisiyle haftanin son giininde yukseligkay- o Eyliil ayinda sanayi tretimi zayif bir tablo cizdi. Mevsim ve takvim etkisin-
detti. den arindiriimis verilere gore toplam sanayi Uretimi Eylil'de bir 6nceki

. ) L o aya gore %2,2 daraldi. Takvim etkisinden arindiriimis verilere gore ise

®  Euro Bolgesi'nde sanayi Uretimi Eylul ayinda beklentilerin altinda kaldi. Sa- e . .
e . o . . yillik bazda sanayi Uretimi %2,9 artis kaydetti. Ana faaliyet kollarinin
nayi Uretimi aylik bazda %0,2 genislese de tahminlerin gerisinde gerceklesti. o . . . .
N o o o timunde Eyll ayinda aylik bazda daralma, imalat sanayi alt faaliyet
Adustos ayi verileri hafif yukari yonl revize edildi. y . A - -
kollarinin cogunda disus goruldu. Eylil ayi verileriyle birlikte yilin tglin-

e ingiltere iiciincii ceyrek biiyiime verileri aciklandl. ingiltere ekonomisi ticiin- cl ceyreginde mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmig rakamlar sana-
cli ceyrekte ceyreklik bazda %0,1 biiyiime gésterdi. ikinci ceyrekte biytime yi tretiminin bir 5nceki ceyrege gore %0,6 daraldigini ortaya koydu.
%0,3 seviyesinde kaydedilmisti. Kendi hesaplamalarimiz oynak faaliyet kollari hari¢ imalat sanayi treti-

minde daralmanin daha sinirli kaldigini gosterse de, Eylil ayi itibariyla

e Cin'de tuketici enflasyonu Ekim ayinda beklentilerin Gizerinde geldi. Ekim sanayi iiretiminin uzun dénem trendinin altina geriledigi gériiliyor.

ayinda tuketici fiyatlarinda aylik enflasyon orani %0,2 seviyesinde gercekle-
sirken, yillik enflasyon -%0,3'ten %0,2'ye yiikseldi. Uretici fiyatlarinda yillik e Eylil'de cariigslemler dengesi fazla verdi. 2024 yil Eylul ayinda 2,8 milyar

enflasyon da Ekim ayinda -92,3'ten -%2,1’e cikti. dolar olan cari islemler fazlasi 2025 Eyliil’de 1,1 milyar dolara geriledi.
S6z konusu dénemde altin harig cari fazla 3,8 milyar dolardan 3,4 milyar
*  Cin'deaciklanan Ekim ay1 sanayi tretimi ve perakende satis verileri Cin eko- dolara, enerji haric cari fazla da 6,6 milyar dolardan 4,5 milyar dolara indi.
nomisi icin gorece zayif bir tablo ortaya koydu. Sanayi Uretimi ve perakende Bu sonuclarla, gecen yil Eyliil'de 7,6 milyar dolar olan altin ve enerji haric
Déviz Kurlarinda 7-14 Kasim Dénemi Performanslar Hisse Senedi Endekslerinde 7-13 Kasim Dénemi Performanslar
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cekirdek cari fazla Eyliil 2025'te 6,8 milyar dolar seviyesinde gerceklesti. 12
aylik rakamlar toplam cari acigin Agustos ayindaki 18,4 milyar dolardan 20,1
milyar dolara ytikseldigini, cekirdek cari fazlanin ise 47,3 milyar dolardan
46,6 milyar dolara geriledigini gosterdi. Eylll ayinda dis ticaret agigindaki
genislemeye ragmen hizmetler dengesindeki girislerin etkisiyle cari denge
fazla kaydetti. Finansman tarafinda ise dogrudan yabanci yatirimlar negati-
fe donerken, portfoy yatinmlarinda 6nceki aya gore iyilesme gorildi. Yurti-
¢i bankalarin yurtdisi efektif ve mevduatlarindaki artis ve net hata noksan-

daki 3,8 milyar dolarlik cikisin etkisiyle rezervlerde dusis gerceklesti.

Perakende satislar Eylll ayinda hizland. Eyliil’de mevsim ve takvim etkile-
rinden arindiriimis reel perakende satislar aylik bazda %2,2 yiikselirken,
yillik bazda artis hiz1 %13,1'den %14,3'e cikti. Gidada aylik bazda sinirl bir
degisim gorulirken, gida ve otomotiv yakiti hari¢ cekirdek perakende satis-
larda %3,5 artis gerceklesti.

Reel cirolarin genelinde Eyliil ayinda diistis goriildi. Toplam ciro endeksi
Eylil'de aylik bazda %4,6 yiikselirken, yillik bazda nominal artis hizi
%37,3'ten %37,5'e cikt. Reel cirolarin genelinde ise dustis goruldi. Ayhk
bazda reel cirolar insaat, sanayi ve hizmetlerde sirasiyla %9,4, %0,4 ve %1,3
daralirken, ticarette %4,3 yikseldi.

istanbul Sanayi Odasi (ISO) Ekim ayi ihracat iklim endeksi verilerini yayimla-
di. imalat sektérii ihracat iklimi endeksi, Ekim’de 51,7 seviyesinden 52,4'e
yukseldi. Bu veri, imalatgilar icin ihracat ikliminde giiclu bir aylik iyilesmeye
isaret etti. S6z konusu iyilesme, Mayis 2024'ten bu yana en belirgin dlizeyde
gergeklesti. Boylece ihracat talep kosullar Ust Uiste 22'nci ayda gliclenmis
oldu.

TCMB Kasim ay1 piyasa katilimcilari anketi sonuglarini yayimladi. Katiimcila-
rin cari yil sonu enflasyon beklentisi %31,77'den %32,20'ye, 2026 yil sonu
beklentisi %22,13'ten %23,20'ye, 12 ay sonrasi enflasyon beklentisi de

%23,26'dan %23,49'a ylkseldi. Cari yil sonu dolar/TL beklentisi
43,56'dan 43,42'ye inerken, katilimcilarin 2025 yili biytime beklentisi
%3,3'ten %3,4'e yikseldi.

Kasim ayinin ilk haftasinda TCMB rezervlerinde artis gorilda. 7 Kasim
haftasinda TCMB doviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 1,6 milyar dolar
yikselirken, altin rezervleri yaklagik 0,2 milyar dolar gerileme kaydetti.
Boylece briit rezervler 185,0 milyar dolara ¢ikti. Benzer sekilde, net re-
zervler de 7 Kasim haftasinda 69,3 milyar dolardan 73,2 milyar dolara
yukseldi.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi 7 Kasim haftasinda pozitif
bir seyir izledi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindiriimis verilerine
gore, yurtdisi yerlesikler 7 Kasim’da biten haftada 35,7 milyon dolar
karsihg Turk hisse senedi alimi yaparken, devlet ic bor¢lanma senetle-
rinde de (DIBS) portféylerini 311,5 milyon dolar artirdilar. Hafta genelin-
de 6zel sektor tahvillerindeki sinirli satisa ragmen toplamda 341,5 mil-
yon dolarlik Tiirk finansal varlik alimi yapilmig oldu. Bu sonuglarla yil
basindan bu yana yabancilarin Tirk finansal varliklardaki toplam net
pozisyonu 3 milyar 63,8 milyon dolar artmis oldu.

7 Kasim’da biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevdu-
atlari 0,6 milyar dolar diisuis gosterdi. TCMB'nin verilerine gore, haftalik
bazda parite etkisinden arindirilmis hanehalki YP mevduati 0,2 milyar
dolar yikselse de, tiizel kisiler YP mevduat parite etkisinden arindiriimis
olarak yaklasik 0,8 milyar dolar gerileme kaydetti.

Yurticinde Tirk finansal varliklar bu hafta genelinde kirilgan bir seyir
izledi. 13 Kasim itibariyla MSCI Turkiye endeksi haftalik bazda %3,4
diisiis kaydetti. Ulke risk primi gerilese de, TL cinsi tahvil faizlerinde
yukselis goraldi. TL, dolar ve euro esit agirlikli sepet kur karsisinda
hafta boyunca inisli cikish bir grafik cizdi.

Yurtici ve Yurtdisi Faizler

Son Veri Haftalik Degisim Son 1 Aylik Degisim Yil Basindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yilhk 40,11 31 -59 -45
5 Yillik 36,83 23 -17 373
10 Yilhk 32,64 50 72 360
TLRef 39,33 4 -82 -947
TCMB Agirlikli Ortalama 39,50 0 -100 -863
usD

5 Yillik 5,94 -3 -14 -74
10 Yilhk 6,81 -4 -12 -66
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 243 -4 -22 -17
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yilhk 3,56 0 5 -69
ABD-10 Yillik 4,08 -2 3 -50
Almanya-2 Yillik 2,02 3 10 -6
Almanya-10 Yillik 2,69 2 13 33
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Yeni hafta

e Kiiresel tarafta 6niimiizdeki hafta gelismis ekonomilerin énciiPMI ~ ®  Yurticinde 6niimiizdeki hafta Ekim ay1 merkezi ynetim bitce ve
verileri, Japonya ve ingiltere Ekim ay1 enflasyon ile Japonya tigiincii borg verileri, Ekim ay1 konut fiyat endeksi ile Kasim ay: tiketici
ceyrek biiylime rakamlari takip edilecek. gliven endeksi verileri yayimlanacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
17 Kas  Japonya GSYH Biyumesi (ceyreklik degisim) 2025-1 -0,6% 0,5%
17 Kas  Turkiye Merkezi Yonetim Blitce Dengesi (milyar TL) Ekim -309,6
18 Kas  Turkiye Konut Fiyatlar (aylik degisim) Ekim 1,7%
19Kas ingiltere TUFE (yillik degisim) Ekim 3,6% 3,8%
20Kas  Turkiye Tulketici Gliven Endeksi Kasim 83,6
20Kas  Turkiye Merkezi Yonetim Borg Stoku (milyar TL) Ekim 12.964
21Kas ABD ikinci El Konut Satislari (aylik degisim) Ekim 1,5%
22 Kas  Japonya Cekirdek TUFE (yillik degisim) Ekim 3,0% 2,9%
22 Kas  Euro Bolgesi imalat PMI Kasim 50,2 50
22Kas  ABD imalat PMI Kasim 52,5
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Danismanlik Hizmetleri

Ekonomik Arastirmalar
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MECLiSi MEBUSAN CAD. NO 81
FINDIKLI iSTANBUL 34427, TURKIYE
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2025 Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin yatinm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmigtir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngoérilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim giincel
goruslerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak glincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska
nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari veya galisanlari, burada belirtilen senetleri ihra¢ edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler izerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirima girebilir; bu menkul
kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhiidiinde bulunmus olabilir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket igin yatirim bankaciligi da dahil olmak tzere
onemli tavsiyeler veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirim fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters duisebilir. Déviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirnmin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir izerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayaldir. Dogru veya tamam olmayan higbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiymetlerin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif icin de
bir istek veya zorlama degildir. Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul
kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler igin yatirim bankaciligi hizmetleri de
verebilirler.

Herhangi bir yatirm karari yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel se¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirrm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirnm yapilmasindan 6tiiri Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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