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Kiresel risk istahi hafta boyunca dalgali bir seyir izledi.

ABD-Cin arasindaki ticaret gériismelerinden olumlu sonuglar ¢ikti. Yapi-
lan aciklamalara gore, Cin kritik minerallerde uyguladigi ticaret kisitla-
malarini bir yil sireyle ertelerken, ABD'den soya fasulyesi alimlarina
devam edecegi 6grenildi. Bunun karsiliginda, ABD yénetiminin Cin'den
yapilan ithalata uyguladigi glimrik vergilerinde indirime gidecedi ifade
edildi. Hafta icinde buyiik teknoloji sirketlerinin genelinde tclinci cey-
rek bilango verilerinin beklentilerin Gizerinde gelmesi de risk istahini
destekledi. ABD Merkez Bankasi (Fed) beklentileri dahilinde faiz indirimi-
ne giderken, bilanco kigtiltme siirecini sonlandiracagini acikladi. Fed
Baskani Jerome Powell karar sonrasi yaptigi aciklamalarda Aralik ayinda
bir faiz indiriminin kesin gorilmemesi gerektigini ve Fed Uyelerinin Ara-
lik ay1 faiz karari konusunda goérus ayriliklar yasadiklarini ifade etti. Bu
aciklamalar sonrasinda faiz indirim beklentileri gerilerken, ABD'de tahvil
getiri egrisinin yikseldigi goralda.

Fed politika faizini 25 baz puan indirimle %3,75-%4,00 araligina ¢ekti.
Fed ayrica 1 Aralik itibariyla bilango kiicultme siirecini sonlandiracagini
acikladi. Fed karar metninde enflasyonun sene basindan bu yana yik-
seldigini ve yiiksek kalmayi stirdiirdigiinii ifade etti. Ote yandan, istih-
dam Uzerindeki asagi yonlu risklerin son aylarda arttigina vurgu yapti.
Baskan Donald Trump tarafindan atanan yeni liye Stephen Miran'in
Eylul ayindaki toplantida oldugu gibi 50 baz puan indirimden yana ol-
dugu goéralurken, bir diger tye Jeffrey Schmid'in politika faizini sabit
tutmak yoniinde oy kullanmasi dikkat ¢ekti.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) politika faizini beklentiler dahilinde sabit
tuttu. ECB depo faizini %2,0, ana refinansman faizini %2,15 ve marjinal
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fonlama faizini %2,4'te sabit birakti. Karar metninde yillik enflasyon
oraninin hedef seviyelerde oldugunu ve enflasyon gériinimi konu-
sundaki degerlendirmelerinde fazla degisiklik olmadigini ifade etti.
Ekonominin zorlayici kiiresel sartlara ragmen biyudiginiin alti
¢izildi. Bundan sonraki faiz kararlarini daha énceden oldugu gibi
toplanti bazl ve verilere bagli bir yaklasimla alacagini belirtti.

Japonya Merkez Bankasi (BoJ) politika faizini beklentiler dogrultu-
sunda %0,5'te sabit tuttu. BoJ karar metninde ekonomik biiylimenin
ihml bir hizda gerceklestigini ve dniimiizdeki dénemde bir miktar
hizlanabilecegine isaret etti. Enflasyonda 6niimiizdeki ddnemde bir
miktar ylikselis gerceklesse de, fiyat istikrar hedefleriyle uyumlu bir
patika izleyecegi ifade edildi. Bir dnceki projeksiyon dénemine gore
biylme ve enflasyon tahminlerinin dnemli bir degisim kaydetmedi-
gi belirtildi.

Euro Bolgesi ticlincl ceyrek biylime verileri aciklandi. Euro Bolge-
si'nde ceyreklik bluyliime %0,2 seviyesinde geldi ve beklentileri astI.
Bdlge uilkelerinde ise ayrisan bir tablo ortaya ¢ikti. Almanya’da cey-
reklik blyime %0,0 seviyesinde gelirken, Fransa ekonomisi %0,5
biyiyerek tahminleri asti. italya’da ticlincli ceyrekte %0,0 biiyiime
kaydedildi.

Euro Bolgesi'nde Ekim ay1 6ncii enflasyon verileri yayimlandi.
Ekim’de yillik enflasyon orani beklentiler dahilinde %2,2'den %2,1'e
geriledi. Cekirdek yillik enflasyon ise %2,4'te sabit kalarak tahminle-
rin Uzerinde gerceklesti.

Almanya’da Ifo is iklimi gliven endeksi Ekim'de beklentilerin {izerin-
de gerceklesti. Endeks Ekim ayinda 87,7'den 88,4e yiikselirken, alt
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endekslerde ayrisma goriildi. Mevcut durum alt endeksi gerileme,
beklentiler alt endeksi ise artis kaydetti.

Cin’de Ekim ayinda imalat aktivitesi yavasladi. Ekim ayi verilerine gére,
imalat PMI 49,8'den 49,0'a gerileyerek daralma bélgesinde kalmayi
surduirdu. Hizmet PMl ise 50,0'dan 50,1e sinirh yikseldi.

Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta genelinde merkez bankasi
yetkililerinin agiklamalari, ABD-Cin ticaret gérismeleri ve bilanco verile-
rinin etkisiyle dalgali bir seyir izledi. MSCI gelismekte olan ekonomiler
hisse senedi endeksi 30 Ekim itibariyla dnceki hafta kapanisinin %1,6
Gizerindeyken, MSCI dlinya geneli hisse senedi endeksinde %0,2 yiikse-
lis goruldu. Bu hafta ABD tahvil faizleri yiikselirken, Almanya tahvil faiz-
lerinde dalgali bir seyir gérildi. Dolar endeksi yikselirken, gelismekte
olan ekonomilerin para birimlerinde ortalamada deger kaybi yasandi.
Ham petrol fiyati gerilerken, emtia fiyatlarinin genelinde karisik bir seyir
gorulda.

Turk finansal varliklara olan talep bu hafta karisik bir seyir izledi.

Eylul ayinda hem ihracat hem de ithalatta yillik bazda artig géralda.
ihracat yillik bazda %2,8 yiikselerek 22,6 milyar dolar olurken, ithalat da
%8,7 genislemeyle 29,5 milyar dolar seviyesinde gerceklesti. ihracatin
ithalati karsilama orani bir dnceki yilin ayni ayindaki %81,0 seviyesin-
den %76,6'ya indi. Dis ticaret acigi 5,2 milyar dolardan 6,9 milyar dolara
cikti. Eyll ayi verilerinin detaylari, AB'ye yapilan ihracattaki guiclu arti-
sin da destegiyle yillik bazda yiikselisi ortaya koydu. ithalat tarafinda ise
enerji ithalatindaki gerilemeye ragmen, altin ve ¢ekirdekte gorilen
yukselisin etkisiyle genisleme gerceklesti. Tliketim mali ithalatindaki
hizlanma i¢ talepteki yavaslamaya dair soru isaretleri olusturdu.

Eylul ayinda istihdamdaki gerilemeye ragmen issizlik orani yatay
seyretti. Mevsimsellikten arindiriimis verilere gore issizlik orani Eyliil
ayinda %8,6'da sabit kald. istihdam aylik bazda 200 bin kisi distisle
32 milyon 491 bine inerken, is gliciine katim da 188 bin gerilemey-
le 35 milyon 566 bin kisiye diisti. issiz sayisi aylik bazda 12 bin kisi-
lik sinirh artisla 3 milyon 75 bin kisi oldu. Arindiriimamis verilere
gore issizlik orani %8,6 seviyesinde gerceklesti. Genis tanimli issizlik
gostergelerinin genelinde ise toparlanma gerceklesti.

Ekim ayi sektorel gliven endeksleri ile imalat sanayi kapasite kulla-
nim orani verileri ekonomik aktiviteye dair ayrisan sinyaller verdi.
Mevsimsel etkilerden arindirilmis verilere gore, Ekim ayinda reel
sektor guiven endeksi 100,8'den 102,0'a, imalat sanayi kapasite
kullanim orani da %73,8'den %74,0'a yikseldi. Ayni dénemde pera-
kende sektorii gliven endeksi 109,2'den 113,2'ye cikarken, hizmet
sektori gliven endeksi 111,0'dan 110,7'ye, insaat sektori gliven
endeksi de 88,3'ten 83,7'ye geriledi.

TCMB Ekim ayi sektorel enflasyon beklentilerini yayimladi. 2025 yili
Ekim ayinda 12 ay sonrasi yillik enflasyon beklentileri bir dnceki aya
gore, piyasa katimailari icin 1,01 puan artarak %23,26 seviyesine,
hanehalki icin 1,40 puan artarak %54,39 seviyesine yukselirken, reel
sektor icin 0,50 puan azalarak %36,30 seviyesine geriledi.

Yurticinde Turk finansal varliklar bu hafta genelinde karisik bir seyir
izledi. 30 Ekim itibariyla MSCI Turkiye endeksi haftalik bazda %2,2
diisiis kaydetti. Ulke risk primi gerilese de, uzun vadeli TL cinsi tah-
vil faizlerinde yukselis goralda. TL, dolar ve euro esit agirlikh sepet
kur karsisinda hafta boyunca inisli ¢ikisli bir grafik ¢izdi.

Yurtici ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yilhk 40,02 -19 78 -54
5 Yillik 36,22 -32 25 312
10 Yilhk 31,88 22 66 284
TLRef 39,23 5 -94 -956
TCMB Agirlikli Ortalama 39,50 0 -100 -863
usD

5 Yillik 5,92 2 -10 -76
10 Yilhk 6,77 2 -6 -69
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 244 -16 -10 -15

Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 3,60 12 6 -65
ABD-10 Yillik 4,09 9 -2 -49
Almanya-2 Yillik 1,98 0] -3 -10
Almanya-10 Yillik 2,64 1 -8 27
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Yeni hafta

e Kiresel tarafta dniimiizdeki hafta ABD Ekim ayi 6ncii aktivite verile- ®  Yurticinde 6ntimtizdeki hafta basinda Ekim ay1 enflasyon ve ima-

ri, Euro Bolgesi Eylil ayi perakende satis rakamlari, Aimanya Eyliil ayi lat PMI rakamlari yayimlanacak. Haftanin son gliniinde TCMB yilin
sanayi Uretimi ile Cin Ekim ay1 enflasyon ve dis ticaret rakamlari takip son Enflasyon Raporu’'nu yayimlarken, Hazine ve Maliye Bakanhg
edilecek. Ayrica ingiltere Merkez Bankasi (BoE) faiz kararini aciklaya- Ekim ay1 hazine nakit dengesi rakamlarini agiklayacak.

cak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Doénem Beklenti Onceki
3Kas  Tirkiye TUFE (aylik degisim) Ekim 2,83% 3,23%
3Kas  Tirkiye imalat PMI Ekim 46,7
3Kas ABD ISM imalat PMI Ekim 49,1
5Kas Euro Bolgesi UFE (aylik degisim) Ekim -0,3%
6 Kas Almanya Sanayi Uretimi (aylik degisim) Eylul 3,1% -4,3%
6 Kas Euro Bolgesi Perakende Satislar (aylik degisim) Eylul 0,3% 0,1%
6 Kas ingiltere BoE Faiz Karari Kasim 4,0% 4,0%
7 Kas Cin Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Ekim 99,9 90,5
7Kas  Turkiye TCMB Enflasyon Raporu 2025-IV
7 Kas Turkiye Hazine Nakit Dengesi (milyar TL) Ekim -359,9
9Kas  Cin TUFE (aylik degisim) Ekim 0,1%
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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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