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Kuresel riskli varliklara olan talep hafta genelinde kirilgan bir seyir izle-
di.

Makroekonomik veri akisi karisik bir tablo cizerken, ABD'de yeni seci-
len baskanin kabinesi ve yeni donemde tarifeler basta olmak tizere
ekonomi politikalarinda belirsizligin artabilecegi endiseleri riskli varlik-
lara yonelik talebin ayrismasina yol acti. ABD Merkez Bankasi’'nin (Fed)
Uyeleri faiz indirimlerinde daha temkinli bir yaklasimin benimsenebile-
cegine yonelik mesajlar verse de jeopolitik gerilimlerin tirmanisi gu-
venli liman arayisina yol acarak tahvil faizlerini baskiladi. Dolar gii¢li
seyrederken, gelismekte olan ekonomilerin para birimleri zayif seyret-
ti. Guvenli liman arayisi altin ve kripto paralari destekledi. Enerji fiyatla-
rinda dalgali bir seyirle de olsa yiikselisler 6ne cikti.

ABD , Rusya'nin uluslararasi finans sistemini kullanmasini engellemek
amaciyla Gazprombank'a 6 istiraki ile birlikte yaptinm uygulama karari
aldi. Ayrica, Gazprombank'in yani sira 50'den fazla uluslararasi baglan-
tili Rus bankasini, 40'1 askin Rus menkul kiymetler kayit kurulugsunu ve
15 Rus finans yetkilisini de yaptirim listesine ekledi. ABD’nin Ukray-
na'ya uzun menzilli fize kullanma yetkisi vermesi ve Ukrayna’nin Rus-
ya'ya ilk uzun mengzilli fize firlatmasinin ardindan Rusya nikleer silah-
larin kullanim esigini disuren doktrini revize ederek jeopolitik gerili-
min artmasina yol acti. Rusya ise Ukrayna'ya yeni tiir bir balistik flize
saldinsi gerceklestirdi. Avrupa Birligi (AB) Komisyonu, iran’a yénelik
yaptinmlarini genisleterek fiize ve insansiz hava araci (IHA) tiretiminde
kullanilan bilesenlerin ihracatini yasakladigini duyururken, ingiltere,
iran'in Rusya'ya insansiz IHA transferi yaptigi gerekcesiyle ulusal hava
yolu sirketi Iran Air ile iran islam Cumhuriyeti Gemicilik Sirketi'ne
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(IRISL) yaptinm karari ald\. iran ise niikleer silah icin gereken élciide
zenginlestirilmis uranyum tretimini durdurma yoniinde adim atti.

e ABD’de konut baslangic ve insaat izinleri Ekim’de ayrisan perfor-

manslar kaydetti. Yilliklandirlmis konut baslangiclari bir dnceki ay
seviyesine gore %0,3 olan beklentilerin hafif Gzerinde %0,4 artti.
Konut baslangiclari ise ayni ddnemde %1,5'lik tahminlerin 6tesinde
%3,1 gerilerken, dnceki ay verisi asag1 yonde revize edildi.

e ABD’de Ekim ayi ikinci el konut satislar beklentileri asarken, diger

oncu verilerde ayrisma yasandi. Yilliklandinimis ikinci el konut sa-
tislar bir dnceki ay seviyesine gore %3,5 artti. Ancak bilesik 6ncii
gostergeler endeksi aylik bazda %0,4 ile beklentilerin biraz tizerin-
de geriledi. Philadelphia Fed aktivite endeksi Ekim'deki 10,3'ten -
5,5'e gerilerken, Kansas City Fed aktivite endeksi -4'ten -2'ye topar-
landi. 16 Kasim haftasinda issizlik maasi basvurulari ise 213 bin kisi
ile 6nceki hafta seviyesinin hem de beklentilerin altinda geldi.

e Euro Bolgesi'nde satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Kasim’da 6n

hesaplamalara gore zayifladi. Ekim'de 46,0 olan imalat sanayi PMI
Kasim’'da 45,2'ye, hizmet sektorii PMI da 51,6'dan 49,2'ye geriledi.
Boylece bilesik PMI 50,0'dan 48,1'e diistii. Almanya’da imalat hafif
toparlanirken, hizmetler zayifladi. Fransa’da ise hem imalat hem de
hizmetlerde zayiflik gozlendi.

e Euro Bélgesi'nde Ekim ayi1 TUFE verileri 6n hesaplamalarla uyumlu

geldi. Aylik bazda TUFE %0,3 artarken, yillik enflasyonun Eyliil'deki
%1,7'den %2,0'a ciktigi teyit edildi. Benzer sekilde ¢cekirdek TUFE
yillik enflasyonunun ise %2,7'de sabit kaldigi nihai verilerde de
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ortaya kondu.

Euro Bolgesi'nde tiiketici gliveni Kasim'da zayifladi. Ekim’de -12,5 olan
tliketici gliven endeksi 6ncli hesaplamalara gore Kasim'da -12,4 dege-
rini alacagi tahminlerinin aksine -13,7'ye dustu.

ingiltere’de Ekim ay1 enflasyonu tahminlerin tizerinde geldi. Tiiketici
fiyat endeksi (TUFE) aylik bazda %0,6 artarken, yillik enflasyon Ey-
lul'deki %1,7'den %2,3'e ylkseldi. Ekim’'de akaryakit hari¢ perakende
satislar aylik bazda %0,4 olan tahminlerin 6tesinde %0,9 azalirken,
toplam perakende satislarda diisiis yine beklentileri asarak %0,7 ola-
rak gerceklesti. Ulkede imalat sanayi PMI Ekim ayindaki 49,9'dan
48,6'ya, hizmet sektori PMI da 52,0'dan 50,0'a geriledi. Bu sonugla
bilesik PMI 51,8'den 49,9'a indi.

Japonya’da Ekim ay1 manset ve ¢ekirdek tliketici enflasyonu ile imalat
ve hizmet sektorleri PMI ayristi. Eylil'de %2,5 olan manset tiiketici
enflasyonu Ekim’de beklentilerle uyumlu sekilde %2,3’e indi. Cekirdek
enflasyon ise %2,4'ten %2,2'ye inecedi tahminlerinin tizerinde %2,3
degerini aldi. Oncii hesaplamalara gore, imalat sanayi PMI Ekim’deki
49,2'den Kasim’da 49,0'a inerken, hizmet PMI 49,7'den 50,2'ye yiiksel-
di.

Kuresel risk istahi geride kalan haftada jeopolitik belirsizlikler ve
ABD’de yeni donemde ekonomi politikalarinda belirsizligin artabile-
cegi endiseleriyle kirilgan bir seyir izledi. Jeopolitik gerilimlerin tirma-
nisi gtivenli limanlara talebi desteklerken, tahvil faizleri baskilandi.
Dolar gui¢lu seyrederken, gelismekte olan ekonomilere yonelik serma-
ye akimi zayifladi. Hisse senetleri gosterge endekslerinde ayrisma
yasandi. 21 Kasim itibariyla MSCI diinya endeksi gegen hafta kapanisi-
nin %1,2 Gzerindeyken, MSCI gelismekte olan ekonomiler endeksi
onceki hafta seviyesine yakin kapandi. Gucli dolar egilimine ragmen
artan jeopolitik gerilimlerle altin ve enerji fiyatlar basta olmak tizere
emtia fiyatlarinda yukselisler dikkat ¢ekiyor.

Turk finansal varliklara yonelik risk istahi dalgal bir seyir izledi.

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) beklentilere paralel bicimde para
politikasi faizini %50'de sabit tuttu. Aciklamada son ceyrege iliskin
verilerin, yurt ici talepteki yavaglamanin devam ettigini ve enflasyon-
daki diistist destekleyici seviyelere geldigini gosterdidini soyle-

di. Temel mal fiyatlar enflasyonunun diisiik seyretmeye devam etti-
gini sdylerken, hizmet enflasyonundaki iyilesmenin belirginlestigini
ve enflasyon beklentileri ve fiyatlama davranislarinin iyilestigini 6ne
stirdl. Maliye politikasinda artan esgidiimiin enflasyonda iyilesmeye
destek verecegini belirtirken, politika faizinin seviyesinin, enflasyon
gerceklesmeleri ve beklentileri g6z 6nlinde bulundurarak 6ngériilen
dezenflasyon sirecinin gerektirdigi sikiigi saglayacak sekilde belirle-
necegini ekledi. Bununla birlikte, enflasyon tizerindeki yukari yonla
risklere karsi ihtiyatl durusunu korudugunu belirtirken, enflasyonda
belirgin ve kalici bir bozulma 6ngoriilmesi durumunda para politikasi
araclarini etkili sekilde kullanacagini yineledi. Fiyat istikrari temel ama-
a dogrultusunda elindeki tiim araclari kararlilikla kullanacagini tekrar-
ladh.

TCMB makro ihtiyati cercevede degisikliklere gitti. Bu kapsamda
vadesiz ve 3 aya kadar vadeli TL mevduatlar icin ZK oranini
%15'ten %17'ye ylkseltirken, YP mevduat icin tesis edilen TL ZK
oranini %5'ten %4'e indirdi. Tlizel kisi TL mevduat payi hedefi
kaldirirken, KKM'nin TL'ye gegisine ve yenilenmesine iliskin top-
lam hedef %75'ten %70’e indirdi.

Kasim'da tuketici gliven endeksi hafif geriledi. Ekim ayinda 80,6
olan genel endeks Kasim’da 79,8'e cekildi. Mevcut donemde ha-
nenin maddi durumuna yonelik alt endeks yiikselirken, gelecek
doneme iliskin beklentileri yansitan alt endekslerde gerileme ya-
sandi.

Hazine uluslararasi piyasalarda yaptigi sukuk ihracini tamamladi.
26 Nisan 2030 vadeli ve %6,50 kira oranina sahip sukukta toplam
satis 2,5 milyar dolar olurken, talep satisin 2,5 kati seviyesine ulas-
t1. S6z konusu sukukun yatirimcisina getirisi %6,55 olurken, ben-
zer vadedeki ABD tahvili ile arasindaki getiri farki 230 baz puan
olarak gercgeklesti. Bu islemle Hazine yil genelinde 11,1 milyar
dolari nakit olmak tizere toplamda 13,0 milyar dolar tutarinda
tahvil ihraci gergeklestirmis oldu.

Ekim’de merkezi yonetim bor¢ stokunda artis sinirl kaldi. Bir dnce-
ki aya gore i¢ borg stoku 220,2 milyar TL artarken, dis bor¢ stoku
77,8 milyar TL karsiligi geriledi. Bu sonugla toplam stok 142,4 mil-
yar TL artisla 8 trilyon 795,7 milyar TL seviyesine cikti. Ekim itiba-
riyla toplam stoktaki doviz cinsi borcun orani Eylul'deki %58,9'dan
Agustos 2021 sonrasinin en diistigu olan %57,8'e indi.

Yabancilarin Tirk finansal varliklara ilgisi 15 Kasim haftasinda glic-
IG seyretti. TCMB'nin fiyat ve kur etkisinden arindirilmis verilerine
gore yurtdisi yerlesikler hisse senetlerinde 138,6 milyon dolar
karsiligi, devlet ic borclanma senetlerinde (DIBS) 1,6 milyar dolar
karsiligi ahm yaptilar. Ozel sektér tahvillerinde yaptiklari sinirli
alimla hafta genelindeki net alim tutan 1,8 milyar dolara yaklasir-
ken, yil bagindan bu yana net alimlari 14,3 milyar dolari asti.

15 Kasim haftasinda yurtici yerlesiklerin YP mevduati artti.
TCMB'nin altin fiyati ve parite etkisinden arindiriimis verilerine
gore, gercek kisilerin YP mevduati bir dnceki haftaya gore 597
milyon dolar, tiizel kisiler YP mevduati da 2,3 milyar dolar artis
kaydetti.

Haftaya jeopolitik gerilimlerin etkisiyle zayif baslayan Tirk finansal
varliklar TCMB karari sonrasinda Aralik ayinda faiz indirimi gelebi-
lecegi beklentilerinin gliclenmesiyle biiyiik 6l¢lide toparlandi. 21
Kasim kapanisi itibariyla MSCI Turkiye 6nceki hafta kapanisinin
%0,6 altinda olsa da hisse senetleri gosterge endeksleri TL olarak
onceki hafta kapanisinin Uzerine ¢ikti. Haftaya yikselisle baslayan
TL cinsi tahvil faizleri TCMB agiklamasi sonrasinda hizli geriledi. TL,
dolar karsisinda gerilese de euro karsisinda gliclendi ve esit agir-
likli sepet kur karsisinda hafta boyunca giiclii seyretti. Ulke risk
primi ise hafif geriledi.
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Yurtici ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yillik 40.85 -182 -207 3088
5 Yilhk 34.30 -104 -13 2541
10 Yilhk 29.90 -9 -14 2007
TLRef 48.98 0 -20 3872
TCMB Agirlikli Ortalama 50.00 0 0 4096
usD

5 Yilhk 6.44 -3 0 -225
10 Yilhk 7.27 -3 -6 -152
5 Yillhik USD CDS (Baz puan) 256 -1 -15 -251
Kiresel Faizler

ABD-2 Yillik 4.39 -5 15 -1
ABD-10 Yilhk 4.32 2 24 49
Almanya-2 Yilhk 2.00 -12 -10 200
Almanya-10 Yillik 2.26 -10 -5 226

Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 14:30 itibariyla

Yeni hafta

e  Kuresel tarafta 6nimiizdeki hafta ABD'de Ekim ayi ¢ekirdek PCEve e  Yurticinde dniimuzdeki hafta 2024 Ill. ceyrek biiyiimesi, Kasim
dayanikh mal siparisleri ile Fed tutanaklari ve Kasim ay1 Conference
Board tiiketici endeksi izlenecek. Euro Bolgesi'nde Kasim ayi icin
oncli hesaplanan tiketici enflasyonu ve Almanya is alemi gliven

endeksi (Ifo) Kasim ayi sonuglari aciklanacak.

ayl reel sektor gliven endeksi ve imalat sanayi kapasite kullanim
orani ve Ekim ayi dis ticaret istatistikleri ile TCMB Kasim Finansal
istikrar Raporu aciklanacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
25Kas  Cin PBoC Faiz Karari (1 Yillik Bor¢ Verme Faizi) 2.00% 2.00%
25Kas  Turkiye Reel Sektor Gliven Endeksi (Mev. Ard.) Kasim 102.2
25Kas  Turkiye imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani Kasim 74.9%
25Kas  Almanya is Alemi Giiven Endeksi (Ifo) Kasim 86.5
26 Kas  ABD Yeni Konut Satiglar (Yilliklandiriimis, Aylik Degisim) Ekim -2.2% 4.1%
26 Kas  ABD Conference Board Tuketici Gliven Endeksi Kasim 112.5 108.7
26 Kas  ABD Fed FOMC Toplanti Tutanaklari
27Kas  ABD GSYH (Yilliklandirilmis Degisim, Nihai) ll. Ceyrek 2.8% 2.8%
27 Kas  ABD Dayanikli Mal Siparisleri (Aylik Degisim) Ekim 0.5% -0.7%
27 Kas  ABD Bireysel Gelirler (Aylik Degisim) Ekim 0.3% 0.3%
27 Kas  ABD Bireysel Harcamalar (Aylik Degisim) Ekim 0.5% 0.5%
27 Kas  ABD Cekirdek PCE (Aylik Degisim) Ekim 0.3% 0.3%
27Kas  ABD Bekleyen Konut Satislari (Aylik Degisim) Ekim -2.1% 7.4%
28 Kas  Turkiye Ekonomik Guiven Endeksi (Mev. Ard.) Kasim 98.0
28Kas  Turkiye Dis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar) Ekim -5.1
29Kas  Turkiye TCMB Kasim Finansal Istikrar Raporu
29Kas  Tirkiye GSYH (Ceyreklik Degisim) lll. Ceyrek 0.1%
29Kas  Turkiye GSYH (Yillik Degisim) lIl. Ceyrek 2.5%
29Kas  Euro Bolgesi TUFE (Aylik Degisim) Kasim 0.3%
29Kas  Euro Bolgesi TUFE (Yillik Degisim) Kasim 2.0%
29Kas  Euro Bolgesi Cekirdek TUFE (Yillik Degisim) Kasim 2.7%
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2024 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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