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Kiresel risk istahi kirilgan bir seyir izliyor

Kiiresel riskli varliklara olan talep diin giinii diisiisle tamamladi. ABD Merkez Bankasi
(Fed) Ekim ayi tliketici beklentileri anketi sonuglarina gore tiketicilerin 12 ayhk
enflasyon beklentileri 0,1 ylizde puan azalarak %2,9’e indi. Tiiketicilerin 3 ve 5 yil sonrasi
icin enflasyon beklentileri de sirasiyla 0,2 ve 0,1 ylizde puan disls gosterdi. Almanya’da
yatinnmci gliven endeksi (Zew) Kasim’da beklentilerin altinda kalarak gerileme kaydetti.
Buglin ABD’de aciklanacak Ekim ayi enflasyon rakamlarina dair agiklamalarda bulunun
Fed lyesi Neel Kashkari Aralik toplantisinda bir faiz indiriminin uygun olup olmadigini
belirlemek icin gelen enflasyon verilerine bakacagini sdyledi. Bir baska Fed Uyesi
Thomas Barkin de ABD ekonomisinin iyi bir noktada oldugunu ve bunun da Fed’in
borglanma maliyetlerini disirmesine olanak sagladigini belirtti. ABD’de yeni segilen
bagkan déneminde uygulanacak ekonomi politikalarina iliskin belirsizlikler risk istahini
zayiflatiyor. Diin bu ortamda ABD 10 yillik tahvil faizi 13 baz puan ylkselisle %4,43,
Almanya 10 yillik tahvil faizi de 3 baz puan artisla %2,35 seviyesine geldi. Dolar endeksi
%0,5 yukselirken, gelismekte olan ekonomilerin para birimleri ortalamada %0,4 deger
kaybetti. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksinde %2,0, MSCI diinya
geneli hisse senedi endeksinde de %0,6 duslis gorildu. Brent tipi ham petrolin varil
fiyatinda %0,1, Avrupa icin referans dogal gaz fiyatinda da %0,6 yiikselis kaydedildi.
Altinin ons fiyat1 %0,9 geriledi ve Bitcoin %0,3 yikselise 88 bin 309 dolardan kapandi.

Yurtiginde finansal varliklara yénelik risk istahi diin karigik bir seyir izledi. TCMB diin
Eylil ayr 6demeler dengesi verilerini, TUIK de Eyliil ayi perakende satis ve ciro ile dis
ticaret endekslerini yayimladi. Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek sosyal medya

hesabindan yaptigi aciklamada iyilesen cari denge, azalan dis finansman ihtiyaci ve artan
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sermaye girisinin rezerv birikimine katki saglayip makro istikrari destekledigini belirtirken, cari agikta disls egiliminin son
ceyrekte de devam etmesini beklediklerini ifade etti. Hazine ve Maliye Bakanligi (HMB) diin iki tahvil ve iki kira sertifikasi
ihraci gergeklestirdi. Borsa istanbul gdsterge 100 ve 30 endeksleri diin giinii sirasiyla %0,5 ve %0,6 diisiisle tamamladi. Ulke
risk primi ve uzun vadeli TL cinsi tahvil faizlerinde artis gorildi. TL, dolar ve euro esit agirlikli sepet kur karsisinda %0,1

deger kaybetti.

Yeni giinde kiiresel risk istahi kinllgan bir seyir izliyor. Yeni giiniin ilk saatlerinde makroekonomik veri akisi sakinken,
diinden kalan egilimlerle riskli varliklarin 6nemli bir kisminda satis baskisi siriyor. Buglin kiresel tarafta ABD Ekim ayi

enflasyon verileri takip edilecek. Yurticinde ise Ekim ay1 konut satis rakamlari agiklanacak.

Almanya’da yatirimci giiven endeksi (Zew) Kasim’da zayif bir tablo ¢izdi. Ekim’de 13,1 olan endeks yataya yakin kalacagi
beklentilerinin aksine 7,4’e distiu. Ayni donemde mevcut durum alt endeksi -86,9’dan -85’e toparlanacagi tahminlerine

karsin -91,4’e geriledi.

TUIK Eyliil ayi dis ticaret endekslerini yayimladi. Buna gére, Eyliil’de yillik bazda ihracat miktar endeksi %5,2, ithalat
miktar endeksi %5,8 geriledi. Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis verilere gore ise, aylk bazda ihracat %4,6 azalirken,
ithalat miktar endeksinde gerileme %0,7’de kaldi. S6z konusu ayda bir dnceki yilin ayni ayina gore ihracat birim deger
endeksi %3,6 artarken, ithalat birim deger endeksi %4,7 yikseldi. Boylece dis ticaret haddi yillik bazda 1 puan azalarak 86,7

degerini ald1.

Hazine diin yurticinde iki devlet tahvili ve iki kira sertifikasi ihraci gergeklestirdi. TL cinsi 5 yil vadeli ve sabit kupon
o6demeli tahvilde rekabet¢i olmayan teklifler dahil toplam satis 30,6 milyar TL iken, ihalede ortalama yillik bilesik faiz
%35,41 seviyesinde olustu. 2 yil vadeli ve %18,50 oraninda 6 ayda bir dénemsel kira 6demeli kira sertifikasinda toplam
satig ise 12,1 milyar TL oldu. Yaklasik 1,5 yil vadeli ve %2,32 oraninda 6 ayda bir kupon 6demeli dolar cinsi devlet tahvilinde
satis tutari 562 milyon dolar olurken, ayni vade ayni oranda kira 6demesi yapacak olan kira sertifikasinda satis tutari 208,4

milyon dolar olarak gergeklesti.

Eylil'de cari islemler hesabi yavaglayarak da olsa fazla vermeyi siirdiirdii. 2023’iin ayni ayinda 2,8 milyar dolar olan cari
islemler fazlasi 2024’tGn Eylil'inde 3,0 milyar dolara yikseldi. S6z konusu donemde altin hari¢ cari fazla 4,2 milyar
dolardan 4,0 milyar dolara gerilerken, enerji hari¢ cari fazla 6,7 milyar dolarda yataya yakin kaldi. Bu sonuglarla, Eyll
2023’te 8,1 milyar dolar olan altin ve enerji harig ¢ekirdek cari fazla 7,7 milyar dolara geriledi. 12 ayhk rakamlar toplam cari
acigin Agustos’taki 9,8 milyar dolardan 9,7 milyar dolara indigini, ¢ekirdek cari fazlanin ise 50,6 milyar dolardan 50,3 milyar
dolara geriledigini gosterdi. Dis ticaret ve hizmet dengesindeki sinirli iyilesmelere karsin, gelir dengesindeki zayifliklar cari
dengedeki iyilesmeyi yavaslatti. Finansman tarafinda, dogrudan ve portfoy yatirimlari ile bor¢lanmalardaki artisa ragmen,

net hata-noksan kalemindeki gikislarin etkisi ile rezervlerde gerileme gorildu.

Perakende satislar Eyliil ayinda artis gosterdi. Eyliil ayinda mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis reel perakende
satislar aylik bazda %2,3 yikselirken, yillik bazda artis hizi %15,9 olarak gerceklesti. Gidada aylik bazda %0,4 artis
gorilurken, akaryakitta %1,2 disis oldu. Gida ve otomotiv yakiti hari¢ ¢ekirdek perakende satislarda artis ise %3,8 ile

toplamdaki sonuglarin Gzerinde gergeklesti. Tekstil, giyim ve ayakkabida perakende satislar da %0,5 artis kaydetti.
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Reel cirolarda Eyliil ayinda genele yayilan bir Reel Cirolarda Mevsimsellikten Arindirilmis Aylik Degisimler
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Sirket ve Sektor Haberleri

Cimsa, Mersin Fabrikasi'nda CAC (Kalsiyum Aliiminat Cimento) tesisi kapasite artirimi igin yatirnm yapilmasina karar
verildigini agikladi. 2026 yilinin ilk yarisi icerisinde tamamlanmasi planlanan yatirim igin ayrilan biitce 31,75 milyon dolar

olacak.

Tiirk Eximbank, surdiriilebilirlik odakh sendikasyon kredisi sagladi. Banka, 367,7 milyon euro, 297 milyon dolar ve 700
milyon yuan olmak Uzere toplamda 796 milyon dolar tutarinda kaynak saglarken, islem 1 ve 2 yil vadeli dilimlerden

olusuyor.

Uluslararasi Yenilenebilir Enerji Ajansi (IRENA) “Kiiresel Enerji Donlisim Goriiniimi 2024” raporunu yayimladi. Rapora
gore 2023 yilinda yenilenebilir enerji kapasitesi 473 gigavat (GW) artarken, bunun 347 GW' fotovoltaik giines enerjisi
kurulumlarindan geldi. Cin, Avrupa Birligi ve ABD'nin bu kapasite eklemelerinin %83’tinden sorumlu olmasi enerji
dontsimiindeki cografi esitsizlikleri ortaya koyuyor. IRENA enerji verimliligindeki gelismelerin de yetersiz oldugunu
belirtirken, enerji verimliligine yonelik yatirimlar ile ulasim, binalar ve sanayi gibi sektorlerde elektrifikasyonun artmasi
gerektigini belirtiyor. Bununla birlikte IRENA 2050 yilina kadar 1,5°C hedefine ulasmanin teknik ve ekonomik olarak
mimkiin oldugunu vurgularken, 2023 yilinda 1,29 trilyon dolar olan enerji donisiimiine yonelik yatirrmlarin 2024-2030
arasinda yillik 4,5 trilyon dolara ¢ikmasi gerektigini isaret ediyor. Rapor hedeflere ulasilabilmesi icin yapisal ve sistemsel
engellerin Ustesinden gelinmesi gerektigini 6éne cikarirken, sebeke ve altyapilarin modernize edilmesi ve genisletiimesi,
gerekli dizenleyici cercevelerin olusturulmasi, enerji donisiimiini destekleyecek kurumsal ve insan kapasitesinin de

saglanmasi gerektigini vurguluyor.

Uluslararasi Enerji Ajansi (IEA) “Diinya Enerji istihdami 2024” raporunu yayimladi. Rapora gore 2023 yilinda kiiresel
enerji sektori artan yatirimlar sayesinde 2,5 milyon is yaratt ve toplam istihdami 67 milyonun {zerine gikardi. Temiz enerji
sektoriundeki istihdam ise 2023 yilinda %4,6 artarken, fotovoltaik glines bu bliyimeye onciliik etti. IEA 2030 yilina kadar
kiiresel diizeyde net enerji istihdaminin pozitif seyredecegini belirtse de bélgesel farkhliklarin éne cikacagini ve dogru

politika segimleri ile galisanlarin yasamlarini ve gecim kaynaklarini iyilestirilebilecegini vurguluyor.

ABD 2050 yilina kadar niikleer enerji kapasitesini li¢ katina gikarmayi hedefliyor. Beyaz Saray’dan yapilan agiklamada
ABD’nin 2050 Net Sifir hedefine ulasmasi icin ek 200 GW yeni niikleer kapasitesine ihtiya¢ duydugu belirtilirken, 2035 yilina

kadar ek 35 GW yeni kapasitenin devreye alinmasi amaglaniyor.
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Fosil yakit kaynakh karbon emisyonlarinin 2024 sonunda 37,4
milyar tona ulasacagi ongoriiliiyor. Kiiresel Karbon Projesi bilim
ekibi tarafindan yapilan arastirmaya gore bu deger 2023 yilina gére
%0,8’lik bir artisa isaret ederken, komiir kaynakli emisyonlarda
%0,2, petrol kaynakli emisyonlarda %0,9 ve dogal gaz kaynakh
emisyonlarda %2,4’luk artis bekleniyor. Arastirma arazi kullanim

degisikliginden kaynakli emisyonlar da dahil edildiginde toplam

CO2 emisyonlarinin 2024 yilinda 41,6 milyar ton olacagini belirti- -
yor. Bununla birlikte emisyon artislarinda Hindistan’in %4,0 artis ile

en buyuk roli oynamasi bekleniyor.

Cok tarafli kalkinma bankalari gelismekte olan iilkeler igin yillik 120 milyar dolar iklim finansmani hedefi belirledi. 29.
Birlesmis Milletler iklim Konferansi'min (COP29) ikinci giiniinde agiklanan bu hedef gectigimiz sene saglanan finansmanin
%60 Uzerinde. 42 milyar dolarin asiri hava olaylari adaptasyonu igin ayrilmasi bekleniyor, bu da 2023'e kiyasla %70'lik bir
artis anlamina geliyor. Finansman hedefinin 65 milyar dolarinin 6zel sektérden saglanmasi planlanirken Diinya Bankasi Bas-
kani Ajay Banga 6zel sektdrden saglanan kaynagin bu hedefi asmasini bekledigini de ifade etti. Konferansin ikinci gliniinde
Yeni Toplu Sayisallastiriimis Hedef (NCQG) miizakerelerine bir temel olusturmasi amaciyla dokuz sayfalik bir dokiiman ya-
yimlandi. Gelismekte olan Ulkeler ¢ati 6rglitli (G77) ve Cin ise bu dokiimana itirazlarini belirtti. G77 emisyon azaltimi, adap-
tasyon ve kayip ve hasar igin yillik finansman hedefinin 1,3 trilyon dolar olmasini 6neriyor. Gelismis Ulkeler ise katki saglayi-
ci tabanin genisletilmesi ve iklim finansmani kapsami disinda tutulmasi gereken faaliyetler konusunda endiselerini dile geti-
riyor. Finans alaninda ilerleme katedilmesi yoniindeki ¢agrilardan bir digeri Birlesmis Milletler iklim Degisikligi Cerceve Séz-
lesmesi (UNFCC) Yiriutme Sekreteri Simon Stiell'den geldi. Konferansa s6z alan Sekreter Stiell Glkeleri 6zellikle de finans-
man konusunda glicli sonuglar talep etmeye ¢agirdi; iklim eylemleri artmadik¢a enflasyonun daha da artacagi konusunda
uyarida bulundu. Stiell bu kapsamda iklim finansmanini bir "kiiresel enflasyon sigortasi" olarak niteledi. Konferansin ikinci
giinii itibariyla Kayip ve Zarar Fonu'na yapilan katkilar gegtigimiz sene ulasilan 674 milyon dolar seviyesinden uzak. isveg'in

yaklasik 19 milyon dolar taahhiidi ile toplam an itibariyla 50 milyon dolarin altinda.

COP29 kapsaminda Tiirkiye 2053 Uzun Vadeli iklim Stratejisi'ni Birlesmis Milletler'e iletti. Strateji tilkenin kalkinma he-
defleriyle uyumlu bir net sifir yol haritasi ortaya koymayi hedefliyor. Strateji belgesine gore Turkiye'de enerji tiiketiminin
2030 yilina kadar %16 azaltilarak 100 milyon ton CO, emisyonundan kaginilmasi hedeflenirken, birincil enerjideki yenilene-
bilir enerji oraninin %17’den %50’ye ¢ikmasi amaglaniyor. 2030 yilina kadar 4,8 gigavat (GW) niikleer enerji kurulu giici ile,
2,1 GW batarya kapasitesinin devreye alinma hedefi 6ne cikarken, glines ve riizgar kurulu giicliniin dort kat artmasi he-
defleniyor. Bununla birlikte dogal gaz iletim ve dagitim altyapisinin giiglenecegi 6ngorilirken, elektrifikasyonun artmasiyla
sebeke esnekliginin 6nem kazanacag belirtiliyor. Enerji yogunlugunun ise 2035 yilina kadar %35 azaltilmasi hedefleniyor.
Belgede komirden c¢ikisa dair bir plan ise yer almiyor. Emisyon azaltim hedeflerinde sektorel farkliliklar bulunuyor. 2040
yilina kadar demir-gelik sektdr emisyonlarinin %20, ¢imento sektorinin %30, aliminyum sektorinin %53 disirilmesi
hedefleniyor. Kamu binalarinda ise 2030 yilina kadar %30 enerji verimliligi saglanmasi ve 2035 yilinda elektrikli araglarin
sayisinin 4,2 milyona ulasmasi hedefleniyor. Stratejide buna ek olarak atik yonetimi, tarim, arazi kullanimi ve saglik gibi
alanlara iliskin hedefler de yer aliyor. Bu kapsamda tarim arazilerinde sulama verimliligi oraninin %65’e ¢ikarilmasi hedefle-
nirken ekosistemlerin restore edilmesi ve korunmasi hedefi de stratejide yer aliyor. Buna ek olarak afet riskini azaltma
amaciyla dayanikli altyapi sistemlerinin olusturulmasi, erken uyari ve tahmin sistemlerinin gelistirilmesi gibi stratejiler de

one cikariliyor.
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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

2024 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.



