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ABD’de istihdam goriiniimii Ekim ve Kasim ayinda zayif seyrederken issizlik orani dort
yilin en yiiksek seviyesine ¢ikti. Son U¢ aylik donemde kamu istihdamindaki zayifligin

etkisiyle toplam istihdam artisinin sinirli kaldigi goriilirken 6zel sektor istihdami ise Giinliik Degisimler

gdrece daha olumlu seyretti. isgliciine katilm oranindaki artis issizlik oraninin

. . » cor . Dolar/TL BIST 100
yikselmesine yol acti. Ucret artislarinin ihmli kalmaya devam ettigi gdzlenirken manset
469 = 00% 1349 ¥ -09%
perakende satislar otomotiv ve akaryakit kalemlerindeki zayiflik nedeniyle beklentilerin
altinda kaldi. ABD’de Aralik ayina iliskin 6nc PMI verileri ise biyime momentumunda TR2Y TR10¥
3819 ¥ -23bp 3074 ¥ -6bp
zayiflamaya ve enflasyon baskilarinda artisa isaret etti. Asya tarafinda Japonya'dan
gelen Aralik ayina iliskin ihmli dncii PMI verileri ne ¢ikti. Avrupa tarafinda ingiltere’de DXY MSCl Diinya
o o L . . . %8l ¥ 0% 4393 ¥ -04%
aciklanan 6ncii PMI verileri beklentilerin Gzerinde gercekleserek genisleme bélgesinde
yer alirken Almanya verileri tahminlerin altinda kaldi. Bu gériinim altinda S&P endeksi Altin (ons, ) ABD 10Y
16 puan (%0,24) dusisle 6.800 seviyesinde kapanirken giin ici islemlerde 6.760 seviyesi 430 = 00% W5 ¥ 3
test edildi. Esit agirhkli S&P endeksindeki %0,71'lik gerileme piyasa genelinde satig Brent (vari, $) TTF (MWh, €)
baskisinin daha yaygin olduguna isaret etti. Dow Jones 302 puan (%0,62) diserken %89 ¥ -27% %7 ¥ L1k
. o . . o -
Russell 2000 endeksi 11 puan (%0,45) deger kaybetti. Buna karsin teknoloji hisselerinin Bitcoin (5 Karbon ton, €
destegiyle Nasdaq endeksi 66 puan (%0,26) yiikselis kaydetti. BIST-100 endeksi giine 14 87788 &  18% 874 A 01%
puanlk yukselisle baslamasina ragmen agilisin ardindan artan satis baskisiyla gin
icerisinde 11.309 seviyesine kadar geriledi. Endeks seansi %0,94 oranindaki dususle
11.349 puandan tamamladi. ABD tahvil getirileri getiri egrisi genelinde 2-4 baz puan
geriledi. Para politikasi beklentileri cephesinde bir sonraki ABD Merkez Bankasi (Fed)
faiz indiriminin zamanlamasina iliskin tartismalarin 29 Nisan ve 17 Haziran toplantilari
arasinda yogunlastigl gériliyor. Fed baskanhgina iliskin tahminlere bakildiginda Kevin
Hassett’in merkez bankasi baskani olma olasiligi %54 e yikselirken, Kevin Warsh %30’un
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Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri

Veri/ Gelisme Dénem Piy. Beklentisi Onceki
ingiltere  TUFE (aylik degiim) Kasim %0,1 %0,4
Almanya  Ifols iklimi Giiven Endeksi Aralik 88,5 88,1

Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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Makroekonomik Haber ve Veri Akisi

altina geriledi. Christopher Waller'in olasiligi %18 seviyesinde kaldi. Dolar endeksi (DXY) yaklasik %0,20 gerilerken Brent
petrol Ukrayna’da olasi bir baris anlasmasina yonelik ivmenin etkisiyle yaklasik %2,7 distsle varil basina 59 dolar altina

geriledi. Altin yatay seyrederken Bitcoin %1,80 yiikselisle yaklasik 88 bin dolar seviyelerine yaklasti.

Kiiresel tarafta bugiin ingiltere ve Euro Bolgesi Kasim ayi enflasyon verileri izlenecek. Asya seansinda Japonya’dan gelen
beklentilerin lizerinde makine siparisleri ve ticaret dengesi verileri izlendi. Giiniin devaminda ingiltere ve Euro Bélgesinin

Kasim ayi enflasyon verileri ile Almanya’nin Aralik ayi Ifo is iklimi gliven endeksi takip edilecek.

Gelismis ekonomilerin Aralik ayir dncii PMI verileri agiklandi. AlImanya’da imalat PMI 48,2’den 47,7’ye, hizmet PMI da
53,1'den 52,6'ya geriledi. Euro Bolgesi'nde de imalat PMI 49,6’dan 49,2’ye, hizmet PMI da 53,6’dan 52,6’ya indi. ABD
verilerinde de hem hizmet hem de imalat PMI verilerinde dlsts gorilse de, her iki aktivite de genisleme bdlgesinde

kalmayi strdirdd.

ABD’de Kasim ayi tarim disi istihdam verileri yayimlandi. Aylik bazda tarim disi istihdam Kasim’da 64 bin kisi yikseligle
beklentilerin Uzerinde artig gosterdi. Ekim ayinda ise kamu istihdamindaki gerilemenin de etkisiyle tarim digi istihdamda
105 bin kisilik diistis gorildi. Ulkede issizlik orani Kasim ayinda %4,6’ya yiikseldi. Kasim’da saatlik ortalama kazanglar bir

onceki aya gore %0,1 artarken, Ucretlerin yillik artis hizi %3,5 seviyesinde kaydedildi.

ABD’de perakende satislar Ekim ayinda aylik bazda yatay seyretti. Ekim’de perakende satiglar bir 6nceki aya gére yatay
bir seyir izlerken, Eylll ayi verileri de asagi yonli revize edildi. Kontrol grupta ise perakende satislar aylik bazda %0,8 artis

kaydetti.

Almanya’da ZEW yatirnrmci giiven endeksi Aralik’ta beklentileri agti. Endeks Aralik’ta 38,5’ten 45,8’e toparlandi. Mevcut

kosullar alt endeksi ise -78,7'den -81,0’a geriledi.

Hazine ve Maliye Bakanhg (HMB) diin bir tahvil bir de kira sertifikasi ihraci gergeklestirdi. 5 yil vadeli TUFE’ye endeksli
tahvil ihalesiyle rekabetgi olmayan teklifler dahil toplamda 6,7 milyar TL borglanmaya gidilirken, ihalede ortalama yillik reel
bilesik faiz %6,28 seviyesinde gergeklesti. Ayrica yaklasik 15,0 milyar TL tutarinda 2 yil vadeli TLREFKye endeksli kira

sertifikasi ihraci gerceklestirildi.

Sirket ve Sektor Haberleri

Vakifbank, Diinya Bankasi garantisiyle 1,5 milyar euro tutarinda, 10 yil vadeli fonlama islemi gergeklestirdi. Uluslararasi
imar ve Kalkinma Bankasi (IBRD) kismi garantisiyle saglanacak kaynagin kadin ve geng istthdamini artirmayi destekleyen,
finansal kapsayicihgi giiclendiren, mikro, kiiciik ve orta olgekli isletmelerin finansmana erisimini iyilestiren ve depremden
etkilenen bolgelerdeki ekonomik toparlanmayi destekleyen alanlarda kullandiriimasi ongériliyor. Proje kapsaminda
dogrudan ve dolayli olarak toplam 800 bin geng¢ ve kadin istihdaminin olusturulmasi veya mevcut istihdam sartlarinin

iyilestiriimesi hedefleniyor.

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi (TSKB) Agaoglu Grubu'nun riizgar enerjisi projelerinde gergeklestirilen kapasite

artislarini desteklemek ilizere 8 milyon euro tutarinda kredi sagladi.
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Sirket ve Sektor Haberleri

Konut fiyatlari Ekim 2025'te bir 6nceki aya kiyasla %2,7,
bir 6nceki yilin ayni ayina kiyasla %31,4 arth. Fiyatlarin
reel egilimi son birkag aydir olanin aksine %0,5 ile pozitif
bolgede yer aldi. Ekim ayinda konut fiyatlarinda en fazla
yillik artis %40,1 ile TRB (Bingol, Elazig, Malatya, Tunceli,
Van, Bitlis, Hakkari, Mus) bdlgesinde gorildi. Onu %37,9
artisla TR51 (Ankara) ve %36,1 artisla TRA (Erzurum,
Igdir) bolgeleri

Erzincan, Bayburt, Agri, Ardahan, Kars,

takip etti.

Konut satiglari Ekim 2025'te aylik %14,1, yillik ise %7,8
azaldi. Yillik konut satislari bdylece 1,6 milyon seviyesine
ulasti. Calisma glinl basina toplam satiglar bu ay da uzun
donem ortalamasinin Uzerinde kalmaya devam etti. Ekim
ayinda ipotekli satiglar bir 6nceki yihn ayni ayina kiyasla
%1,4 azaldi. Mesai glinli basina ipotekli satislar uzun donem
ortalamasinin altinda kalmaya devam etti. Yabancilara
yapilan satislar yillik %9,7 azaldi. Boylece yillik satislar

icerisinde yabancilarin pay1 %1,3 seviyesine geriledi.

Tarim driinleri Uretici fiyat endeksi (Tarim-UFE) Kasim

2025'te ayhk %1,6 azalirken yillik ise %31,5 artis kaydetti.

Konut Fiyatlari ve Tiketici Fiyatlarinda Aylik Degisim
(aylik degisim, mevsim etkilerinden arindirilmig, 3 aylik har. ort.)

mmmm Reel Degisim
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=== Tiiketici Fiyat Endeksi

Kaynak: TCMB, TUIK, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Konut Satislari (toplam, calisma glinii basina)
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Yilhk degisim bir dnceki ay %45,4 seviyesinde kaydedilmisti.

Kasim ayinda alt gruplar bazinda en fazla yillik artis yumusak g¢ekirdekli meyveler ve sert gekirdekli meyveler (%122,8),

diger agac ve gali meyveleri ile sert kabuklu meyveler (%111,2) ve yagh meyvelerde (%46,7) goruldi.

Kiiresel reasiirans sirketi Swiss Re, dogal

afetler kaynakh

ekonomik kayiplarin 2025’te 220 milyar dolar seviyesinde

olmasini bekliyor. S6z konusu miktar, 2024 yilina ait 327 milyar
dolarlik kayba kiyasla dislise isaret etmekle birlikte enflasyon
diizeltmesine tabi tutulmus 10 yillik ortalamanin da %18 altinda
kaldi. 2025’te sigortalanmis dogal afet kaynakh kayiplar 107 milyar

dolar olurken, sigortali kayip orani %48 ile 10 yillik ortalama olan

%41 seviyesini asti.

Yeni belirlenen Ulusal Katki Beyanlari (NDC) 2030 yilina kadar kiiresel yenilenebilir enerji kapasitesini li¢ katina

¢ikarma hedefinin yansimasini sinirh olarak gésteriyor. Uluslararasi Enerji Ajansi’'nin (IEA) ¢alismasina gére COP28 ve

COP30 arasinda, Ulkelerin yalnizca ugte ikisi NDC glincellemesinde bulunurken, bunlarin yarisindan azi ¢ kat hedefine

acik¢a atifta bulunuyor. IEA, bir 6nceki analizine gore Ulkelerin politika ve planlarindaki yenilenebilir enerji kapasitesi

hedeflerinin bir dnceki yila gore %6 daha yiiksek oldugunu belirtiyor. Ancak, kapasite artislarindaki bolgesel farkliliklara

da dikkat gcekiyor. Buna goére yenilenebilir enerji kapasite hedefini 600 GW artiran Cin, kiiresel olarak en buyik artisi

yapan Ulke olarak 6ne cikiyor.
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BloombergNEF (BNEF), 2026’nin fotovoltaik giines enerji
kurulumlarinin yavaslayacagi ilk yil olacagini on-
goriiyor. BNEF disuste Cin ve ABD’deki politika degisimi
ile ispanya ve Brezilya gibi ilkelerdeki pazarlarin doygun-
luk sebebiyle ivme kaybetmesinin rolini vurguluyor. Bu
dogrultuda BNEF, 2025 yili igin kiresel giines enerji ku-
rulum tahminini bir onceki ceyrege gore %6 duistrerek
655 gigavata (GW) indirirken, 2026 vyilinda kapasite
artisinin 649 GW olacagini belirtiyor. 2027 yilindan iti-
baren ise Cin ve ABD’nin yeni pazar kosullarina uyum
saglamasi ve yeni pazarlarin olusmasi ile giines enerji ku-

rulumlarindaki artisin devam etmesini bekliyor.

Yeni Fotovoltaik Giines Enerji Kurulumlari ve
Tahminleri (GW)
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Kaynak: BNEF, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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TCMB Faiz Koridoru Hazine Tahvillerinde Getiri Egrisi (%)
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Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar



Danismanlik Hizmetleri

Ekonomik Aragtirmalar

ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr
Meclisi Mebusan Cad. No 81
Findikh istanbul 34427, Tiirkiye

tel: (90) 212 334 50 50 faks: (90) 212 334 52 34

2025 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.nin yatirm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan éngérilen bir husus degildir. Belirtilen gorusler sadece bizim giincel
gorislerimizdir. 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 ¢alisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler Gzerinde 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.

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

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters disebilir. Doviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirrmin degeri veya fiyati veya bu yatirnrmdan saglanan gelir Gizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. 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. Tirkiye 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 yatinm karari yatirrmcinin tamamiyla kendi kisisel seg¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirim yapilmasindan otiirt Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismanligl kapsaminda degildir. Yatirim 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.



