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Kuresel risk istahi hafta boyunca karisik bir seyir izledi.

ABD’de teknoloji sirketlerinin degerlemelerine yonelik tartismalar risk
istahinin gerilemesine neden oldu. Ulkede ISM verileri imalat ve hizmet
aktivitesindeki ayrismanin stirdiigiinii ortaya koyarken, hikkiimetin kapali
kalmasi nedeniyle veri akisindaki aksama strtiyor. ABD Merkez Bankasi
(Fed) Uyelerinin agiklamalari Aralik ayinda faiz indirimine yonelik fikir ayri-
liklarini ortaya koyuyor. Bazi liyeler enflasyon lizerindeki yukari yonlu
risklere dikkat ¢ekerken, diger Uyeler is glict piyasasindaki zayifliga vurgu
yapiyor. Cin'de dis ticaret verileri ihracatta yillik bazda daralmaya isaret
ederken, Almanya’da veriler sanayi tretiminin Eylll ayinda beklenen hiz-
da toparlanmadigini ortaya koydu.

ingiltere Merkez Bankasi (BoE) politika faizini sabit tuttu. BoE politika faizi-
ni piyasa beklentilerine parallel sekilde %4,0'da sabit birakti. 5 tye sabit
tutma yoniinde karar verirken, 4 tye 25 baz puan indirim yéniinde oy
kulland. Karar metninde enflasyonun zirveye ulastigi ve siki para politika-
st destegiyle dezenflasyon surrecinde ilerleme kaydedildigi ifade edildi.
Ucret 6demeleri ve hizmet enflasyonundaki yavaslamanin siki durusu
yansittigi belirtildi. Ekonomik bliylimedeki mevcut seyrin de dezenflasyo-
na katki vereceginin alti cizildi.

Euro Bolgesi'nde perakende satiglar Eyliil ayinda aylik bazda daralma
kaydetti. Perakende satislar bir dnceki aya gore %0,1 geriledi ve Agustos
ay! verileri de asadi yonli revize edilerek daralma gosterdi.

Almanya’da sanayi Uretimi Eylil'de beklenti altinda kaldi. Eylul ayinda
sanayi Uretimi aylik bazda %1,3 ylkselse de bu artis tahminlerin gerisinde
gerceklesti. Agustos ay! verisi ise yukari yonli glncellendi. Agustos ayin-
da sanayi Uretimi sert bir daralma kaydetmis ve Ulkede imalat aktivitesine
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yonelik zayif sinyaller vermisti.

Gin'de Ekim ayi dis ticaret istatistikleri yayimlandi. ihracat yillik bazda
%1,1 daralirken, ihracat ise yillik bazda %1,0 yiikseldi. Boylece Ekim
ayinda dis ticaret fazlasi 90,1 milyar dolar seviyesinde gerceklesti.

Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta genelinde karisik bir seyir
izledi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 6 Kasim
itibariyla 6nceki hafta kapanisinin %0,6 gerisindeyken, MSCI diinya
geneli hisse senedi endeksinde de %1,5 dusts goruldi. Bu hafta ABD
ve Almanya tahvil faizlerinde dalgali bir seyir gorildi. Dolar endeksi
hafif gerilerken, gelismekte olan ekonomilerin para birimleri ortalama-
da yatay bir seyir izledi. Ham petrol fiyati gerilerken, emtia fiyatlarinin
genelinde karisik bir seyir gorald.

Tirk finansal varliklara olan talep bu hafta dalgali bir seyir izledi.

TCMB 2025 yilinin son Enflasyon Raporu’nu yayimladi. Raporda 2025,
2026 ve 2027 yillari icin yil sonu enflasyon ara hedeflerinde degisiklige
gitmedi ve sirasiyla %24, %16 ve %9'da korudu. 2025 yili tahmin arali-
Jdin1 %31-%33 bandina ¢ekerken, 2026 yili tahmin araligini %13-%
19'da sabit tuttu. Bir dnceki enflasyon raporuna gore petrol fiyat var-
sayimlarini 2025 ve 2026 yillari icin asadi cekse de, degerli ve endUstri-
yel metaller basta olmak Uzere diger emtia fiyatlarindaki artistan kay-
nakl olarak ithalat fiyatlari varsayimlarini yukari yonla giincelledi.
Gida fiyat enflasyonu varsayimlarinda 2025 ve 2026 yillari icin sirasiyla
5,8 ve 1,0 ylizde puan yukari yonli glincelleme yapti. TCMB'nin de-
zenflasyondaki yavaslamayi kabul etmesine ragmen i¢ talep kosullari-
nin dezenflasyonist oldugu gortstini korudugu goriluyor.

Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) Ekim'de piyasa beklentilerinin hafif altin-
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da geldi. TUFE Ekim ayinda aylik bazda %2,55 artarken, yillik enflasyon %
33,29'dan %32,87'ye indi. Ekim’de manset enflasyona en yiiksek katki
gida grubundan gelirken, giyim ve ayakkabi grubu da enflasyonu yukari
cekti. Aylik enflasyon mal fiyatlarinda hafif hizlanirken hizmet fiyatlarinda
sert geriledi. Ayrica, cekirdek gostergelerin aylik enflasyonunda gerileme
gérildii. Ekim'de yurtici Uretici fiyat endeksi (Yi-UFE) aylik bazda %1,6
artarken, yillik enflasyon Eylil'deki %26,6 seviyesinden %27,0a ¢ikti.
Boylece TUFE ile UFE yillik enflasyonlari arasindaki makas 5,9 ylizde puan
seviyesinde gergeklesti.

Reel efektif doviz kuru Ekim ayinda yikseldi. TCMB'nin yayimladigi verile-
re gdre Ekim ayinda TUFE ve UFE bazli reel efektif déviz kuru sirasiyla %
1,5 ve %0,8 yukselis kaydetti.

Ticaret Bakanhgi Ekim ay1 onci dis ticaret istatistiklerini acikladi. Buna
gore ihracat yillik bazda %2,3 yukselisle 24,0 milyar dolar, ithalat da %6,6
artisla 31,4 milyar dolara yiikseldi. Dis ticaret acig1 bir yil dncesinin ayni
ayina gore %24,0 genisleyerek 7,4 milyar dolar seviyesinde gerceklesti.

istanbul Sanayi Odasi (iISO) Ekim ay1 imalat PMI verilerini yayimladi. ima-
lat PMI Ekim’de hafif bir distsle 46,7'den 46,5'e gerileyerek son li¢ ayin
en dustik degerini aldi. Boylelikle endeks, imalat sanayi sektorliniin faali-
yet kosullarinda bozulmanin devam ettigi ydniinde sinyal verdi. Uretim-
de yavaslama egilimi 19’uncu aya ulasti ve dusus Eylll ayina kiyasla daha
yuksek oranda gerceklesti.

31 Ekim'de biten haftada TCMB brdit ve net rezervlerinde ayrisma gorul-
di. 31 Ekim haftasinda TCMB doviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 0,5
milyar dolar, altin rezervleri de yaklasik 1,5 milyar dolar gerileme kaydet-
ti. Bdylece briit rezervler 183,6 milyar dolara indi. Ote yandan, net rezerv-
ler 31 Ekim haftasinda 67,8 milyar dolardan 69,3 milyar dolara yikseldi.

Yabancilarin Tiirk finansal varliklarina ilgisi 31 Ekim haftasinda pozitif
bir seyir izledi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindiriimis verileri-
ne gore, yurtdisi yerlesikler 31 Ekim’de biten haftada 242,8 milyon
dolar karsiligi Turk hisse senedi alimi yaparken, devlet i¢ bor¢lanma
senetlerinde de (DIBS) portféylerini 486,6 milyon dolar artirdilar.
Hafta genelinde 6zel sektor tahvillerindeki 40,2 milyon dolarlik satisa
ragmen toplamda 689,2 milyon dolarlik Turk finansal varlik alimi
yapilmis oldu. Bu sonuglarla yil basindan bu yana yabancilarin Turk
finansal varliklardaki toplam net pozisyonu 2 milyar 834,4 milyon
dolar artmis oldu.

31 Ekim’de biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mev-
duatlar 0,8 milyar dolar artis gésterdi. TCMB'nin verilerine goére, haf-
talik bazda parite etkisinden arindiriimis hanehalki YP mevduati 0,7
milyar dolar, tiizel kisiler YP mevduat da parite etkisinden arindiriimis
olarak yaklasik 0,1 milyar dolar yiikselis kaydetti.

Yurticinde Turk finansal varliklar bu hafta genelinde dalgali bir seyir
izledi. 6 Kasim itibariyla MSCI Tirkiye endeksi haftalik bazda %0,1
sinirh diistis kaydetti. Ulke risk primi ve uzun vadeli TL cinsi tahvil
faizlerinde ytkselis goruildi. TL, dolar ve euro esit agirlikli sepet kur
karsisinda hafta boyunca inisli ¢ikish bir grafik ¢izdi.

Yurtici ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yilhk 39,80 -21 -31 -76
5 Yillik 36,57 44 -17 347
10 Yilhk 32,14 29 65 310
TLRef 39,28 5 -107 -951
TCMB Agirlikli Ortalama 39,50 0 -100 -863
usD

5 Yillik 5,97 5 -7 -71
10 Yilhk 6,84 7 -4 -63
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 245 1 -12 -15

Kiiresel Faizler

ABD-2 Yilhk 3,55 -5 -3 -70
ABD-10 Yillik 4,09 -1 -4 -48
Almanya-2 Yillik 1,99 0] 0] -10
Almanya-10 Yillik 2,66 2 -2 30
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Yeni hafta

e Kiresel tarafta oniimiizdeki hafta Euro Bélgesi Eyliil ayi sanayi tireti- ®  Yurticinde 6niimtizdeki hafta Eylul ay1 sanayi Uretimi, perakende

mi verileri ile Gglinct ¢ceyrek bliyiime rakamlari, Almanya Kasim ayi
yatirimci gliven endeksi ve Cin Ekim ayr ekonomik aktivite verileri

satis ve ciro endeksleri ile 6demeler dengesi verileri yayimlana-
cak. Ayrica, TCMB Kasim ayi piyasa katilimcilar anketi sonuglarini

takip edilecek.

duyuracak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
10Kas  Tirkiye Sanayi Uretimi (aylik degisim) Eylul 0,4%
11 Kas  Tirkiye Perakende Satislar (aylik degisim) Eylul 0,9%
11Kas  Almanya ZEW Yatirimci1 Guven Endeksi Kasim 39,3
12Kas  Tirkiye Odemeler Dengesi (milyar dolar) Eylul 55
13Kas ingiltere GSYH Bulyumesi (ceyreklik degdisim) 2024-111 0,3%
13Kas  Euro Bélgesi Sanayi Uretimi (aylik degisim) Eylul -1,2%
14Kas Cin Sanayi Uretimi (yillik degisim) Ekim 5,6% 6,5%
14Kas Cin Perakende Satislar (yillik degisim) Ekim 2,7% 3,0%
14 Kas  Tirkiye TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi Kasim
14 Kas  Euro Bolgesi GSYH Buyumesi (¢eyreklik degisim) 2024-1l 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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