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Kiiresel risk istahi karigik bir seyir izliyor

Kiiresel riskli varliklar haftanin ilk giiniinde ayrisan performanslar sergilediler.

Fransa'da Basbakan Sebastien Lecornu'nun beklenmeyen istifasi Glkede tahvil Gunliik Degisimler

piyasalarini baski altina alirken, uzun vadeli tahvil faizlerinde artis gorildi. Fransa DolarL

Cumhurbaskani Emmanuel Macron, diin istifasini agiklayan Bagbakan Lecornu'ya siyasi 4168 &  01%
partilerle muzakereleri yiriitmesi igin 48 saat siire verdi. ABD Merkez Bankasi (Fed)

TR2Y
uyesi Jeff Schmid, Fed’'in hala inatci sekilde yiiksek seyreden enflasyon karsisinda 40 & opp

onlemleri strdirmesi gerektigini belirtti. ABD 10 yillik tahvil faizi 4 baz puan yukselisle
DXY

%4,16, Almanya 10 yillik tahvil faizi de 2 baz puan artisla %2,72 seviyesine geldi. Dolar 9l A 0

endeksi %0,4 yiikselirken, gelismekte olan ekonomilerin para birimleri ortalamada yatay
Altin (ons, $)

seyretti. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi %0,1 gerilerken, MSCI N \
3.960 19%

diinya geneli hisse senedi endeksinde %0,3 ylikselis gorildii. Brent tipi ham petrolln

varil fiyatinda %1,5, Avrupa igin referans dogal gaz fiyatinda da %8,7 yikselis kaydedildi. Brent (varl $)
655 A 15%

Altinin ons fiyatt %1,9 yiikseldi ve Bitcoin %2,0 artisla 125 bin 251 dolar seviyesinde

kapandi. Bitcoin ()
15514 0%
Yurtiginde finansal varliklara olan talep diin kirilgan bir seyir izledi. TCMB Eylil ayi

fiyat gelismeleri raporunda, okula dénisiin egitim, ulastirma ve lokanta-otel kalemleri
Gzerinden aylik tiiketici enflasyonuna yaklasik 0,7 yiizde puan etkisi oldugunu belirtti.
Ayrica, Eylil ayinda enflasyonun ana egiliminin aylik bazda yikseldigini ve tg aylk
ortalamalar bazinda ise daha sinirli bir artis kaydettigini ifade etti. Borsa istanbul
gdsterge 100 ve 30 endeksleri diin giinii diisiisle kapatti. Ulke risk primi ve TL cinsi tahvil
faizlerinde yikselis gorildii. Ote yandan TL, dolar ve euro esit agirlikh sepet kur

karsisinda deger kazand.

Doviz Kurlaninda Giinliik Hareket MSCI Endeksleri (Dolar bazli, giinliik degisim)
Dolar/Tiirk Lirast | o MSCl Tiirkiye _
Dolar/Japon Yeni 2,0% MSCI Kuzey Amerika 0,4%
Dolar Endeksi 0,4% MSCl Diinya 03%
ingiliz Sterlini/Dolar 0,1% i
. MSCI GOU Avrupa 0,2%
JP Morgan GOU Endeksi 0,0%
. MSCl Asya Pasifik -0,1%
Dolar/Meksika Pesosu -0,3%
Euro/Dolar -0,3% MsclGou il
Dolar/Giiney Afrika Randi 05% MSCl Avrupa 0.2%
Dolar/Brezilya Reali -0,5% MSCI Latin Amerika -0,7%

BIST 100
10735 % -11%

TR10Y
3139 A 26 bp

MSCI Diinya
4352 A 03%

ABD 10Y
416 A 4bp

TTF (MWh, €)
342 A 8,7%

Karbon (ton, €)
88 ¥ -0,5%

Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri

Veri/ Gelisme Donem Piy. Beklentisi

Tiirkiye Hazine Nakit Dengesi (milyar TL) Eyliil 84,2

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

Yeni giinde kiiresel risk istahi karisik bir seyir izliyor. Yeni giiniin ilk saatlerinde makroekonomik veri akisi sakin. Kiiresel
tarafta bugtin ABD, Fransa ve Japonya gibi tlkelerdeki politik gelismeler takip edilecek. Yurtiginde bugtin Eylul ayi hazine
nakit dengesi verileri yayimlanacak. Ayrica, TCMB Bagkani Fatih Karahan, TBMM Plan ve Biitge Komisyonu'nda bir sunum

gerceklestirecek.

Uluslararasi Para Fonu (IMF) Diinya Ekonomik Goriiniimii Ekim 2025 raporunun ikinci bolimiinii yayimladi. Raporun bu
boliminde, gelismekte olan ekonomilerin son yillarda yasanan soklara karsi direngli bir gériiniim sergiledigi ifade edildi.
Burada bazi pozitif dis etkenlerin yani sira, icerde uygulanan olumlu politikalarin temel rol oynadigina isaret edildi. Maliyev
e para politikalarinda gorilen gelisimlerin destegiyle artan giivenin kur midahelelerine ihtiyaci azalttgr ve merkez
bankalarinin yerel piyasalar iizerinde daha fazla control sahibi oldugu vurgulandi. Oniimiizdeki dénemde daha saglam para

ve mali politika gergevesine sahip olan Ulkelerin risklerden kaginma konusunda daha basarili olacagina dikkat ¢ekildi.

Sirket ve Sektor Haberleri

Ulker Biskiivi, 250 milyon dolar tutarindaki 3 yil vadeli kredisinin refinansmani igin sendikasyon kredisi ald1. Sirket, 2023
yilinda kullanmis oldugu 3 yil vadeli krediyi, yeni aldigi 250 milyon dolar tutarinda, 5 yil vadeli, 6 ayda bir faiz 6demeli

sendikasyon kredisi ile erken kapatacak.

Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgiitii (FAO) gida fiyat endeksi Eyliil 2025'te bir énceki yila kiyasla %3,4 artt. Eylil
ayinda et fiyatlari artarken tahil, siit Grinleri, seker ve bitkisel yag fiyatlarinda disiis gozlendi. Et fiyatlarindaki artista
diinya capinda sigir ve koyun etine yonelik yiksek talep belirleyici oldu. Bugday fiyatlarinda ise, Rusya, Avrupa ve Kuzey
Amerika gibi 6nemli Ureticilerde yasanan bliylik hasat nedeniyle art arda Uglincli ay disis kaydedildi. Benzer bir diists
misir ve piringte de gorildi. Sit Grinleri fiyat endeksinin tiim alt kalemlerinde donemsel kosullar ve ithalat talebinin
azalmasi gibi faktorler nedeniyle azalis yasandi. Seker fiyatlari Brezilya'da tretimin beklenenin tizerinde gergeklesmesi ile
Hindistan ve Taylan gibi llkelerde muson yagmurlarinin yarathg olumlu hasat kosullari nedeniyle distl. Bitkisel yag

fiyatlarindaki distste ise palm ve kolza yaglarindaki fiyat degisimleri 6nci oldu.

OpenAl, Nvidia’nin ardindan ABD’li bir diger dev ¢ip lireticisi olan AMD ile stratejik partnerlik anlagmasi yapt.
Anlasmaya gore OpenAl, AMD’nin 6 gigavatlik (GW) Instinct serisi grafik isleme birimlerini (GPU) 1 GW’lik kismi 2026’nin
ikinci yarisinda olmak tzere kullanacak. OpenAl ayrica AMD’nin toplam hisse degerinin yaklasik %10’una denk gelen 160
milyon siradan hissesini satin alma opsiyonuna sahip olacak. Bu satin alma opsiyonu OpenAl'in AMD’den 6 GW’a kadar
GPU almasina ve agiklanmayan hisse fiyati hedeflerine bagh olacak. Anlasmanin duyurulmasiyla yeniden Cuma glinki
rekorunu zorlayan S&P 500’Un yiikselisine oncllik eden hisselerin arasinda yine teknoloji hisseleri yer aldi. Bununla
beraber esit agirlikli S&P endeksi neredeyse degismeden giinl kapatirken endeksin geneline yayilan fiyat hareketi oldukga

thmli kaldigi gorildd.

Tiirkiye enerji verimliligi calismalan ile yilda 5 milyar dolar kazang saglayabilir. Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan
aciklamalarinda 2002 yilindan beri enerji verimliligini artirmaya yonelik projeler yiritildGgini ve enerji verimliliginin en

etkin sekilde kullanilmasi ile yilda 5 milyar dolar kazang saglanabilecegini belirtti.

Diinya Bankasi finansmani ile Tiirkiye Elektrik iletim Anonim Sirketi (TEiAS) tarafindan yiiriitiilecek olan “Elektrik iletim

Sisteminin DOniisiimii Projesi”nin ilk faz kredi anlagsmasi imzalandi. 750 milyon dolarlik ilk faz kredi anlasmasi ile iletim
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Sirket ve Sektor Haberleri

sebekesinin kapasitesi artirllmasi, sebeke yonetiminde dijitallesme saglanmasi ve yenilenebilir enerji kaynaklarinin sisteme

entegrasyonunun hizlandirilmasi hedefleniyor.

Avrupa istatistik Ofisi (EUROSTAT) tarafindan agiklanan verilere
gore 2024 il itibariyla Avrupa’da 25-34 yas arasi genglerin
%44,2’si yiiksekogretim diizeyinde egitime sahip. Avrupa Birligi’nin
(AB) yuksekogretime iliskin 2030 hedefi, 25-34 yas arasi genglerin
en az %45’inin yuksekogretim dlizeyine (ISCED 5-8)* ulasmasini
ongoruyor. Verileri mevcut olan 242 Dlzey-2 bolgesinin 84’G bu

hedefi simdiden yakalamis durumda. En yliksek oranlara sahip 25

bolgede, genglerin en az %57,5’i yliksekégretim mezunu. Bu

bolgeler agirhikli olarak kaliteli Gniversiteleri, arastirma ve inovasyon

odakl yapilariyla 6ne cikan baskent bélgelerinden olusuyor (Belgika, Danimarka, irlanda, ispanya, Fransa, Litvanya,
Macaristan, Hollanda, Polonya, Slovakya, isveg). Ote yandan, 24 bélgede yiiksekdgretim oraninin %26,5’in altinda kaldig;
gorultuyor. Genellikle kirsal, cografi olarak izole bolgeler olan bu yerlerde tarim sektori bliylk yer tutarken, gencler
Universite yerine mesleki egitim ve ciraklik yoluyla is glicline katiliyor. Bu disiik oranli bélgeler, agirlikli olarak dogu ve
giliney Avrupa’da yogunlasiyor. Bu veriler, AB genelinde yiiksekdgretime erisimde bolgesel esitsizliklerin hala 6nemli bir
mesele oldugunu ortaya koyuyor. Turkiye ise %43,3’liik orani ile AB ortalamasina oldukga yakin. Diizey-2 bolgeleri
bazinda bakildiginda Ankara (%52,9), istanbul (%49,5) ve izmir'de (%49,0) yiiksekdégretim diizeyinde egitime sahip
genclerin oraninin diger bolgelere gore daha yiksek oldugu goriliyor. Sanliurfa ve Diyarbakir’dan olusan TRC2 bolgesi
ise %23,6'lik oraniyla Turkiye’de genglerin yiksekdgretime katiliminin en disik oldugu bolge konumunda.

*International Standard Classification of Education. ISCED, egitim programlarini ve ilgili yeterlilikleri diizeylere ve alanlara gore siniflandirmak igin

kullanilan uluslararasi referans sistemi olup 0'dan 8'e kadar olan dokuz egitim diizeyini kapsar.
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TCMB Faiz Koridoru

Oca23
Mar 23
May 23
Tem 23

Eyl 23
Kas 23
Oca 24
Mar 24
May 24
Tem 24

Eyl 24
Kas 24
Oca 25
Mar 25
May 25
Tem 25

Eyl 25

Borglanma Borg Verme === Politika Faizi ==AOFM

Hazine Tahvillerinde Getiri Egrisi (%)

USD/GOU Para Birimleri (29/12/2023=100)

27

Not: Ertesi giin valorlii - Kapanis - Bilesik Faiz

25
2Yilhik 3Yillik 5 Yillik 10 Yilhk

Son 1 Hafta Once

1 Ay Once = == 2024 Sonu

Ulusal Hisse Endeksleri (29/12/2023=100)

145

135

125

115

105

95

85 T T T T T T T T T T
< < < < < < n wun un wn wn
~N ~N ~N ~N ~ ~N ~ o~ o~ ~N ~N
© = > = ] © H > =
§ & § : 2 & 3§ 2 § }F %

e TRY ——ZAR o= BRL == RUB

Tiirkiye'nin 5 Yil Vadeli CDS Spreadi (baz puan)

210

190

170

150

130

110

T e L e L S B e
T ¥ 3§ 8 & 8§ &8 8w &8 8 &8

= XU100 e====XUQ30 «====XBANK =====XUSIN

400

380

360

340

320

300

280

260

240

220 ¢ T T T T T T T T T T
S ] S 3 3 S ] < ] ] &

Dolar Endeksi ve 10 yillik ABD Hazine Tahvil Faizi

MSCl Hisse Endeksleri (29/12/2023=100)

112 4,9
4,7
108 45
4,3
104

41
100 3.9
3,7
96 T T T T T T T T T T T 3,5

< = A un wn wn w0 wn wn w0 wn wn

I 3 3T & ¥ 8 8% 8 % 8% 18 017

> % 3 5 S $ O3 3 3 T 5 2

E 2 2 8 & § = § £ g B &

Dolar Endeksi = ABD 10 Yillik Tahvil Faizi (%, sag eksen)

150
140
130
120
110
100
90
S S S 2 S S < { Q < <

=== MSCI Diinya e MSCI GOU o= MSCI TR

Kiiresel Gosterge Faizler (%)

Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

5,0

4,5

4,0

3,5

3,0

2,5

2,0

1,5 T T
T & & N N N N N 1 N
I % 3 & ¥ & 8”8 8”8 208 o8 0Q
s 2w  2© @®©® @9 = w&a > N =
= & £ § 3 & £ & § § B =

s SOfT - 3 @ylik == SOfr - 6 ayllk === Euribor - 3 ayllk === Euribor - 6 aylik




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.



