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Carsamba giinkii ABD Merkez Bankasi (Fed) karari ve sonrasinda gelen agiklamalar
piyasalari endiselendirecek olgiide sahin bir cerceve sunmadi ve S&P’yi yeni rekora

tasidi. Fed’in 6nimuzdeki dénemde kayda deger olgekte kisa vadeli hazine kagidi alimi Giinliik Degisimler

yapmasi hazine ihraglarinin bir kisminin merkez bankasi bilangosu (izerinden absorbe

. . S I Dolar/TL BIST 100
edilmesi anlamina gelecek. Fed Baskani Jerome Powell'in istihdam ve enflasyona iliskin
069 A 02% U3 A 07%
nitel degerlendirmeleri de gdrece giivercin tondaydi. isgiicii piyasasinda yumusamanin
belirgin oldugunu, tarife kaynakli olmayan enflasyon dinamiklerinde asagi yonlu egilimin TR2Y TR10¥
3834 A 15bp 3060 A  Sbp
sirdGguni ve tarifelerin fiyatlara etkisinin yilin ilk ceyreginde tepe yapmasinin
beklendigini vurguladi. ABD-Cin hattinda ABD Baskani Donald Trump’in Nvidia’nin H200 DXY MSCl Diinya
. o L L %84 A 01% 4408 ¥ -08%
cip satiglarina yonelik yaklasimi risk istahini destekleyen bir sinyal olarak okundu. Bu
adim, yari iletken/yapay zeka ekosistemi agisindan Nvidia tarafinda gelir gorinimuini Altin (ons, ) ABD 10Y
iyilestirme potansiyeli tasirken es zamanli olarak ABD yénetiminin Pekin ile iliskilerde 430 A0 40 A 6bp
daha ilimli bir zemini tercih edebilecegine dair algiyi giiclendiriyor. Hafta sonu 6ne ¢ikan Brent varil, §) TIF (MWh, €)
baslik ise bir sonraki Fed baskanligina iliskin olasiliklarin yeniden sekillenmesi oldu. 61 ¥  -03% 76 A LTh
Piyasa gostergeleri, Kevin Warsh’in 6ne ¢ikma ihtimalinde belirgin bir artisa isaret Bitcain 4 Karbon {ton, ]
ederken, bu degisimin Fed bagmsizligina dair endiseleri bir miktar yatistirmasi 88466 ¥  -19% 38 ¥ 01%
nedeniyle kisa vadede riskli varliklar igin destekleyici algilaniyor. Bununla birlikte iki risk
kanali korunuyor: bir sonraki Fed baskani kim olursa olsun Trump yonetiminin Fed'e
politika slirecinde daha yliksek etki arayisi bagimsizlik tartismasini canh tutabilir. Ayrica
Kevin Warsh’in Kevin Hassett’a gore daha sahin olmasi biyik 6lgekli varlik alimlarinin
kapsami ve zamanlamasi agisindan daha siki bir tutuma isaret edebilir.
Ddviz Kurlaninda Giinliik Hareket MSCI Endeksleri (Dolar bazli, giinliik degisim)
Dolar/Tiirk Lirast I o MSCl Tirkiye o
Dolar/Brezilya Reali 0,2% MSCI Asya Pasifik 1,1%
Dolar/Japon Yeni 0,1% MSCl 6ol 10%
Dolar Endeksi 0,1% .
MSCI GOU Avrupa
Dolar/Giiney Afrika Randi 0,0%
MSCI Latin Amerika
Euro/Dolar 0,0%
ingiliz Sterlini/Dolar 0,1% M3l Avrupa
JP Morgan GOU Endeksi 0,1% MSCI Diinya

Dolar/Meksika Pesosu

MSCl Kuzey Amerika

Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri

Veri/ Gelisme Piy. Beklentisi Onceki
Tiirkiye Merkezi Yonetim Biitce Dengesi (milyar TL) -223,2
Euro Bolgesi Sanayi Uretimi (aylik degisim) %0,2

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

Bununla birlikte Fed’in Carsamba giinki iletisimi ilave gevseme adimlan igin esigin yikseldigine isaret ederek
yonlendirmeyi daha sahin bir hatta tasidi. Karar setinde (¢ adet karsi oyun goriilmesi komite icinde politika patikasina
iliskin gorus ayrismasinin belirginlestigini distindirtyor. Fed’in kisa vadeli tahvil alimlari faizler Gizerinde asagi yonli baski
yaratacaksa da uzun vadeli getiriler tarafinda Fed baskanligina iliskin atama beklentileri ile tarife rejimine dair belirsizlik
piyasalari endigelendirmeyi siirdiriyor. Teknoloji ve ozellikle yapay zeka temasinda Oracle 6zelinde bilango sonrasi
fiyatlamayi belirleyen ana unsur karlilik kalitesi ve nakit iretim kapasitesine iliskin endiselerin artmasi oldu. Operasyonel
karliliktaki zayiflama sinyalleri ile birlikte serbest nakit akislarindaki sert bozulma, yatirnmcilarin biyime-verimlilik ikilemini
yeniden giindeme tasidi. ileriye déniik gelir ve bulut gelirine iliskin yénlendirmenin beklentilerin altinda kalmasi,
blylimenin gorinirligini azaltirken, sermaye harcamalari projeksiyonundaki yukari revizyon, nakit cikislarinin
surebilecegi ve getirilerin zamana yayilacagi algisini gl¢glendirdi. Bu goriinim altinda SPX Cuma glinini 74 puan (%1,07)
gerilerken, esit agirlikh versiyon %0,65 disti. Dow Jones 246 puan (%0,50) geriledi. Nasdaq 490 puanla (%1,91) sert dustu.
Russell da 39 puan (%1,51) geriledi. ABD hazine tahvillerinde gorinim karisikti: 2 yillik getiriler yaklasik 2 baz puan
artarken 2 ila 30 yillik getiriler 1 baz piuan disti. DXY Carsamba ve Persembe glinkd dislisiin ardindan %0,10 artti. Brent
petrol %0,80 gerilerken altin %0,40 yiikseldi. Bitcoin %1,90 distii. BIST 100 endeksi gecen haftanin son islem giiniine 36
puan artida basladi. Gin boyunca dalgali bir gériinim sergileyen endeks kapanisa dogru alimlarin éne gikmasiyla gini

%0,69 yukselisle 11.311 puandan tamamladi.

Yurt ici veri takviminde bugiin Kasim ay1 merkezi yonetim bitce dengesi verileri izlenecek. Asya seansinda Cin’den gelen
sanayi Uretimi, perakende satislar ve issizlik orani gibi dnemli veriler takip edilirken ginin ilerleyen saatlerinde Euro

Bolgesi sanayi Uretimi ile ABD New York Empire State imalat endeksi verileri de glindemde olacak.

Cin’de Kasim ayi ekonomik aktivite verileri beklenti altinda kaldi. Perakende satislar yillik bazda %1,3 artarak %2,8'lik
tahminlerin gerisinde gergeklesti ve llkede i¢ talebe yonelik olumsuz sinyaller verdi. Sanayi liretimi ise bir dnceki yilin ayni

ayina gore %4,8 genisledi.

Ekim’de cari islemler dengesi fazla verdi. 2024 yili Ekim ayinda 2,2 milyar dolar olan cari islemler fazlasi 2025 Ekim’de 457
milyon dolara geriledi. S6z konusu dénemde altin harig cari fazla 3,8 milyar dolardan 3,2 milyar dolara, enerji harig cari
fazla da 5,9 milyar dolardan 4,3 milyar dolara indi. Bu sonuglarla, gecen yil Ekim’de 7,5 milyar dolar olan altin ve enerji
hari¢ cekirdek cari fazla Ekim 2025’te 7,0 milyar dolar seviyesinde gerceklesti. 12 aylik rakamlar toplam cari agigin Eyliil
ayindaki 20,3 milyar dolardan 22,0 milyar dolara yikseldigini, ¢ekirdek cari fazlanin ise 46,5 milyar dolardan 46,0 milyar
dolara geriledigini gosterdi. Ekim ayinda dis ticaret agigindaki genislemeye ragmen hizmetler dengesindeki girislerin
etkisiyle cari denge fazla kaydetti. Finansman tarafinda ise dogrudan yabanci yatirimlar azalmayi siirdiirlirken, portfoy

yatirrmlarinda da ¢ikis gorilda.

TCMB Aralik ayi piyasa katilimcilari anketi sonuglarini yayimladi. Katiimcilarin cari yil sonu enflasyon beklentisi
%32,20'den %31,17’ye gerilese de, 2026 yil sonu beklentisi %23,35'ten %23,49’a yiikseldi. 24 ay sonrasi enflasyon
beklentisi ise %17,69’dan %17,45’e geriledi. Cari yil sonu dolar/TL beklentisi 43,42’den 43,06’ya inerken, katilimcilarin 2025

yili bliyime beklentisi %3,4’ten %3,5’e yikseldi.
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Sirket ve Sektor Haberleri

Otomotiv Sanayii Dernegi (OSD) Kasim ayina ait verileri
acikladi. Buna goére, Kasim’da otomotiv ihracat adedi
gectigimiz yilin ayni ayina gére %11,6 artarak 100 bin oldu.
Otomotiv endustrisinin ihracat tutari bu dénemde yillik
%14,9 yiikseldi ve 3,66 milyar dolara ulasti. Uretim adedi
ise Kasim’da yillik bazda %10,6 biyluda ve 132 bin oldu. 3
aylhk kumulatif veriler, Kasim ayi itibariyla ihracat
adedinde %2,1, Gretim adedinde %6,1 bliyiimeye isaret

etti.

TSKB, KfW (Alman Kalkinma Bankasi) ile Hazine ve Maliye Bakanhgi geri 6deme garantisi altinda, 250 milyon

tutarinda kredi sézlesmesi imzaladi. S6z konusu kaynak, yenilenebilir enerji, enerji verimliligi, enerji depolama,
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Kaynak: OSD, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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degisikligine uyum, iklim endustrileri, dongusel ekonomi ve gevresel iriinler gibi alanlardaki yatirimlar ile Turkiye-Almanya

ekonomik is birligini gliclendirecek yatirimlarin finansmaninda kullanilacak.

Sekerbank ve TEB, EBRD ile kredi anlasmalari imzaladilar. Sekerbank Tiirkiye is Hayatinda Kadin ve Tiirkiye is Hayatinda

Gengler programlari kapsaminda 4 yil vadeli 60 milyon euro kaynak temin etti. TEB ise 100 milyon euro tutarinda Yesil

Ekonomi Finans Programi kapsaminda kaynak saglarken bu kredi Tirkiye genelinde cevreci donisimi destekleyen

projelerin finansmaninda kullanilacak.

Sabanci Holding, Carrefoursa hisselerinin satisina dair heniiz somut, baglayici veya kesinlesmis bir karar olmadigini

duyurdu.
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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 ¢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.



