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Yapay zeka temasi etrafindaki ayrisma ve ABD Merkez Bankasi (Fed) politikasina dair
beklentiler gegtigimiz haftanin mansetini olusturdu. Yapay zeka hikayesi Google

ekosisteminin 6n plana ¢ikmasiyla bir siire pargali bir tablo sunarken, son seanslarda Giinliik Degisimler

Oracle, Nvidia gibi OpenAl c¢evresinde konumlanan sirketlerde de yeniden istikrar
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soylemler, enflasyonist baskinin hafifledigine yonelik gelen veriler ve gilivercin tonda
degerlendirilebilecek Bej Kitap sonrasinda 10 Aralik'taki Fed toplantisinda faiz indirimi TR2Y TR10¥
3847 ¥ -30bp 341 ¥ 37bp
beklentisi daha da gii¢ kazandi. Hisseler mevsimsel olarak olumlu bir doneme girerken
ABD’de Uglincl ¢eyrek bilango sonuglarinin da gosterdigi lizere sirketler zorlayici makro DXY MSCI Diinya
. . . o . , 94 ¥ 0% 4398 A 05%
ortama ragmen basaril bir sekilde yol almayi stirdlrdii. Avrupa tarafinda ise Almanya’da
Ekim ay1 perakende satislar verisi aylik bazda %0,3 daralarak beklentilerin altinda kaldi. Altin (ons, ) ABD 10Y
Ulkenin Kasim ayi TUFE rakami ise aylik bazda %0,2 gerileme ile tahminlere paralel 420 A 16 WA 2bp
gelirken, yillik enflasyon %2,3 seviyesinde gercekleserek sinirli bir yumusama sergiledi. Brent varil, §) TIF (MWh, €)
Asya tarafinda Cin’in Kasim ayina ait PMI verileri beklentilerin hafif altinda kaldi. imalat 62 & 0% 86 ¥ 13
PMI't 49,4'luk beklentiye karsi 49,2 olurken hizmet PMI 50 beklentisine karsi 49,5 -
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seviyesinde gercgeklesti. Boylece hem imalat hem de servis PMI verileri daralma 91180 &4  02% B33 A 13%
bolgesinde gergeklesti. Tim bu gelismelerle kiiresel piyasalar Stkran Gilini nedeniyle
kisalan hafta boyu glicli kazanglar kaydetti. S&P gecen hafta %4,75 yiikselirken esit
agirhklandiriimis S&P ise %5,03 artti. Dow Jones %4,29, Nasdaq %5,74 ve R2K ise %8,47
c¢ikti. 10 Aralik’taki faiz indirimi olasiligi buyik sigramayla %80 civarindan %99’un
Uzerine ¢ikt. Petrol fiyatlari Petrol ihra¢ Eden Ulkeler Orgiiti ve Mittefiklerinin
(OPECH+) yilin ilk ¢ceyreginde Uretimi artirmama yonilindeki planina sadik kalacagini teyit
etmesinin ardindan yiikselise gecerek 63 dolarin izerine ¢ikti. BIST 100 endeksi
Déviz Kurlaninda Giinliik Hareket MSCI Endeksleri (Dolarbazl, giinliik degisim)
Dolar/Tirk Lirast Bl o MSCl Tirkiye 01%
JP Morgan GOU Endeksi 0,1% MSCI Latin Amerika 0,9%
Euro/Dolar 0.0% MSCI Kuzey Amerika 0,6%
ingiliz Sterlini/Dolar 0,0%
MSCI Diinya 0,5%
Dolar/Japon Yeni -0,1%
. MSCI Avrupa 0,4%
Dolar Endeksi -0,2%
Dolar/Giiney Afrika Randi -0,2% MSC1 600 Awupa W33
Dolar/Meksika Pesosu -0,3% MSCI GOU 0,3%
Dolar/Brezilya Reali -0,4% MSCI Asya Pasifik -0,3%

Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri

Veri/ Gelisme Donem Piy. Beklentisi
Tiirkiye GSYH Biiyiimesi (yillik degisim) 2025-IV %4,2 9%4,8
Tiirkiye imalat PMI Kasim 46,5
ABD ISM imalat PMI Kasim 48,7

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

gectigimiz haftanin son islem ginine 11 puanlik artigla baslangig yapti. Acilis sonrasinda endekste satis baskisi 6ne
cikarken, giin icinde 10.880 puan seviyesi asagl yonde test edildi ve endeks glinii %0,43 oraninda deger kaybiyla 10.899
puandan kapath. Boylece BIST 100’de hafta boyu kayiplar %0,22 olarak gergeklesti.

Yapay zeka yarisinda Google ekosistemi on plana ¢ikti. Gemini 3’Un piyasaya sirilmesi ve TPU’ya (Tensor Processing
Unit) yonelik artan farkindalik, son birka¢ haftada Google’da buytik bir ralliye dnciliik ederken hem OpenAl ekosistemine

hem de sektordeki baskin ¢ip saglayicisi olarak Nvidia’ya yonelik piyasa giivenini bir miktar asindirdi.

Fed’in Aralik ayi faiz indirim beklentileri yiikselis kaydetti. Fed’in Carsamba 6gleden sonra yayimlanan Bej Kitap’ta
istihdam ve bliyime goriiniimiindeki zayiflamanin enflasyondaki bozulmadan daha hizli seyrettigi ifade edilirken fiyat
baskilarinin bir boliminin tarifelerden kaynaklandiginin alti ¢izildi. 10 Aralik’ta bir faiz indirimine neredeyse kesin goziyle
bakilirken o giin yapilacak ileriye déniik yénlendirmenin daha sahin bir gizgiye kayma ihtimali bulunuyor. Ote yandan ABD
Bagkani Donald Trump, bir sonraki Fed baskanligi igin tercih ettigi ismi belirledigini agikladi ve bu kisinin géreve gelmesi
halinde faiz indirimlerine gitmesini beklediginin altini gizdi. Baskan Trump’in bag ekonomi danismani Kevin Hassett mevcut

Fed Baskani Jerome Powell’in yerine gecmesi en olasi aday olarak éne gikiyor.

ABD’de Efsane Cuma’da internet iizerinden yapilan harcamalar 11,8 milyar dolara yiikseldi. Boylece Adobe Analytics
verilerine gore gegen yilin ayni giinline gore yaklasik %9 oraninda artis gergeklesti. En kapsaml gosterge olarak kabul
edilen Mastercard SpendingPulse’a goére ise toplam harcamalar yillk bazda %4,1 arth. Internet lizerinden yapilan

harcamalar %10,4 yikselirken magaza ici harcamalar %1,7 artis gosterdi.

Yurtici veri giindeminde bugiin TUIK tarafindan agiklanacak iigiincii ceyrek GSYH biiyiime orani izlenecek. Ayrica Kasim
ayl imalat PMI verileri yayimlanacak. Kiiresel tarafta ise Almanya, Euro Bolgesi, ingiltere ve ABD’de agiklanacak Kasim ayi

nihai imalat PMI verileri takip edilecek.

TCMB yihin ikinci Finansal istikrar Raporu’nu yayimladi. Raporda TCMB, finansal kosullardaki sikiligin aktif kalitesi
gostergelerine bir miktar yansidigini ve bireysel kredilerin firma kredilerinden olumsuz ayristigini ifade etti. Artan kiiresel
belirsizlik ve jeopolitik risklere ragmen, ulke risk primindeki iyilesmenin devam ettigini, bunun bir yansimasi olarak
bankalarin ve reel sektorin yurtdisi finansman kosullarindaki olumlu gériinimin korundugunu belirtti. Reel sektoriin
finansal borcunun milli gelire oraninin tarihsel ve emsal ililke ortalamasinin altinda seyrettigini vurguladi. Ayrica, YP
borglulugundaki artisin biiyiik 6lgcide doéviz geliri olan firmalardan kaynaklanmasinin, doviz kuru risklerini azalthginin altini
¢izdi. Bankacilik sektoriiniin yurtdisi kaynakli borcunun arttigini ve yeni dis borglanmalarda ortalama vadenin uzadigini
ifade eden TCMB, 2025 yilinda vadeleri gelen sendikasyon kredilerinin yiksek oranlarda yenilendigine ve bu kredilerin
maliyetlerinde gerileme gozlendigine dikkat ¢ekti. Bankalarin sabit faizli kredi ve menkul kiymetlerinin vadesinin kisalmasi
sonucunda faize duyarl aktif ve pasif kalemleri arasindaki vade uyumsuzlugun azaldigini, olasi faiz soklarinin banka

bilangolarina etkisinin sinirlandigini ekledi.

Ekim ayinda istihdamdaki artigla birlikte igsizlik orani hafif geriledi. Mevsimsellikten arindiriimis verilere gore issizlik orani
Ekim ayinda %8,6’dan %8,5’e indi. istihdam aylik bazda 185 bin kisi artisla 32 milyon 772 bine, is giiciine katiim da 157 bin
yiikselisle 35 milyon 804 bin kisiye cikti. issiz sayisi aylik bazda 27 bin kisilik azalisla 3 milyon 33 bin kisi oldu. Arindirilmamis
verilere gore issizlik orani %8,2 seviyesinde gergeklesti. Tamamlayici issizlik gostergelerine gére genis tanimh issizlik
rakamlarinin genelinde daha olumsuz bir tablo ortaya ¢ikti. Ayrica, kendi hesaplamalarimizin ortaya koydugu lizere tam

zamanli istihdamdaki yukselis trendinin duraksamasi da is glicli piyasasina dair olumsuz sinyaller verdi.
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Sirket ve Sektor Haberleri

Akbank ve EBRD, KOBi'ler icin kapsayicilik ve dijitallesme odakli yeni bir finansman anlasmasi gergeklestirdi. 130 milyon

dolarlik kaynak, kadin KOBI'leri, geng girisimcileri ve KOBi'lerin dijital déniisimiinii desteklemek icin kullanilacak.

QNB Tiirkiye, 2 ve 3 yil vadeli toplam 450 milyon dolarlik bir sendikasyon kredisi sagladi. S6z konusu kaynak, agirhkh
olarak depremden etkilenen bdlgeleri ve Mavi Krediler kapsamindaki reel sektor projelerini desteklemek (izere
kullandirilacak. Kredinin toplam maliyeti 2 yillik dolar dilim igin yilik SOFR + %1,90, 3 yillik dolar dilim igin yillik SOFR +
%2,15, 2 yillk euro dilimi icin yillik Euribor + %1,65 ve 3 yillik euro dilimi icin yillik Euribor + %1,90 seviyesinde gergeklesti.

Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu (EPDK) Eyliil ayina iliskin “Elektrik Piyasasi Sektér Raporu” ve “Dogal Gaz Piyasasi
Sektor Raporu”nu yayimladi. Buna gore Eylil ayinda elektrik tiiketimi bir 6dnceki yilin ayni ayina gore %5,6 artarak 30,9
teravatsaat (TWh) oldu. Elektrik tiiketimi Agustos ayinda 35,2 TWh olarak gerceklesmisti. Bununla birlikte Eylal ayindaki
faturalanan elektrik tiketimi ise yillik bazda %4,1 artarak 25,6 TWh olarak gerceklesti. “Dogal Gaz Piyasasi Sektor
Raporu”na gore, Eylil ayinda toplam dogal gaz tiiketimi bir 6nceki yilin ayni ayina gére %6,3 artarak 2,9 milyar metrekip
(bcm) olurken tiiketilen dogal gazin %42,7’si donisim/cevrim sektdri tarafindan kullanildi. Dogal gaz ithalati ise 2024 yili

Eylil ayina gore %6,8 artarak 3,6 bcm olarak gercgeklesti
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TCMB Faiz Koridoru
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Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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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 calisanlari, 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. 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 yatinm karari yatirrmcinin tamamiyla kendi kisisel se¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirrm 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.



