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I Guindem

Kiresel risk istahi dalgali bir seyir izliyor

Kiiresel finansal piyasalarda riskli varliklar Cuma giiniinii zayif tamamladi. ABD’de
Ekim ay1 perakende satislari ve sanayi Uretimi verileri karisik bir tablo ¢izerken, ABD
Merkez Bankasi’'nin (Fed) New York subesi tarafindan agiklanan imalat sanayi aktivite
endeksi Kasim’da beklentilerin lizerinde geldi. Boston Fed Baskani Susan Collins
Aralik ayinda faiz indiriminin masada oldugunu, ancak kesin olmadigini ve toplantiya
kadar agiklanacak verilere bagh karar alinacagini soyledi. Riskli varliklar Cuma giiniini
ABD’de ekonomi politikalarina dair belirsizliklerin artabilecegi endiseleri ve jeopolitik
belirsizliklerle zayif bir sekilde tamamladi. ABD 10 yillik tahvilinin faizi %4,44’te yataya
yakin kalirken, Almanya 10 yillik tahvil faizi 1 baz puan artisla %2,35’e ¢ikti. MSCI
gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksinde %0,1 artis olsa da MSCI diinya
geneli hisse senedi endeksi %1,1 geriledi. Dolar endeksi yataya yakin kapanirken,
gelismekte olan ekonomilerin para birimleri ortalamada %0,1 deger kaybetti. Brent
tipi ham petrolln varil fiyati %2,1, Avrupa igin referans dogal gaz fiyatt %1,3 geriledi.
Altinin ons fiyati %0,1 diser kaydederken, Bitcoin %4,0 yiikseldi.

Yurtigi finansal varliklar kiiresel egilimlerle uyumlu bir seyir izledi. TCMB Piyasa
Katihmcilari Anketi’'nde yakin dénem enflasyon beklentileri hafif yikselirken, Ekim ayi
biitce aqig! nakit gerceklesmelerin {izerinde geldi. Borsa istanbul gésterge 100 ve 30
endeksleri glini sirasiyla %0,3 ve %0,6 disusle tamamladi. TL ise dolar ve euro esit
agirlikh sepet kur karsisinda %0,2 deger kaybetti. Ulke risk primi hafif yiikselirken, TL

cinsi tahvil faizlerinde gerileme yasandi.

Yeni giinde kiiresel piyasalarda bir miktar toparlanma gozleniyor. Asya’da bu sabah
makroekonomik veri akisi sakinken, Japonya Merkez Bankasi (Bol) Baskani Kazuo
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Makroekonomik Haber ve Veri Akisi

dikkatle izlemesi gerektigini soylerken, verilerin beklentileri dahilinde gelirse faiz artirmaya devam edebileceklerini
yineledi. Bugliniin kiresel makroekonomik takviminde ©6nemli bir veri bulunmazken, Cin borsasinda ve ABD
vadelilerinde Cuma guinkii diistislerin ardindan gelen toparlanma dikkat gekiyor. Yurt icinde ise Ekim ayi konut fiyatlari

aciklanacak.

ABD’de Ekim ayi perakende satig ve sanayi liretimi karisik bir tablo ¢izdi. Toplam perakende satislar Ekim’de bir dnceki
aya gore %0,1 ile %0,3 olan tahminlerin altinda artarken, perakende satis kontrol grupta yine ayni oranda artis
ongorulerinin aksine %0,1 dlists yasandi. Ancak tahminlerden sapma Eylil ayi verilerinin yukari yonli revizyonundan
kaynaklandi. Ayni ayda sanayi Uretimi %0,3 ile beklentilerle uyumlu sekilde gerilerken, Eylil verisi asagl yonli
guncellendi. New York Fed imalat sanayi aktivite endeksi Ekim ayindaki -11,9’dan Kasim’da 31,2’ye yiikselerek 0,0 olan

tahminleri asti.

TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi sonuglarini yayimladi. Bir dnceki ankette %44,11 olan yil sonu beklentisi %44,81’e
cikarken, 12 ay sonrasi icin beklenti %27,44’ten %27,20’ye indi. Anket katilimcilarinin 24 ay sonrasi icin beklenti ise
%18,08’den %18,33’e yiikseldi. Bununla birlikte, ankette cari yil sonu dolar/TL kuru beklentisi 36,63’ten 35,72’ye inse de

12 ay sonrasl i¢in tahmin 42,75 ile hemen hemen sabit kaldi.

Merkezi yonetim biitgesi Ekim’de nakit bazli sonuglardan gelirlerin belirgin sapmasiyla daha zayif bir performans
sergiledi. Ekim’de yillik bazda gelirler %62,4 artisla 769,2 milyar TL oldu. Vergi gelirleri yavaslarken, vergi disi gelirlerdeki
hizlanma toplam gelir artisindaki ivme kaybini sinirladi. Yillik bazda faiz digi giderler %63,1 ile sinirli artsa da faiz
giderlerindeki artis %103,9’u buldu. Béylece toplam giderler %67,9 artisla 955,5 milyar TL olarak gergeklesti. Faiz
giderleri Ekim’de gl¢lu artisini korurken, faiz disi kalemlerdeki hizlanma cari transferler ve bor¢ verme kaynakli
yasandi. Ekim’de toplam biitce acigi 180,3 milyar TL ile nakit bazli sonucun iki katindan da fazla gergeklesti. Faiz disi
dengede ise nakit bazh gerceklesmedeki 26,7 milyar TL’lik fazlanin aksine 50,1 milyar TL acik olustu. Boylece hem toplam
denge hem de faiz disi denge gecen yilin ayni ayina gore zayiflayan bir performans kaydetmis oldu. Ekim sonugclariyla
birlikte ilk on ayda yillik bazda bitce gelirleri %75,1, harcamalar %79,4 oraninda artislar kaydetti. Toplam biitce agig
2023’tn ayni donemindeki 608,1 milyar TL’den 2024’Gn ayni déneminde 1 trilyon 260,3 milyar TL’ye ¢iktr. 2023’ln s6z
konusu déneminde 70,4 milyar TL olan faiz disi agik ise 211,4 milyar TL’ye yikseldi.

Sirket ve Sektor Haberleri

Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu (EPDK), 2025 yili son kaynak tedarik tarifesinde degisiklige gitti. Resmi Gazete’de
yayimlanan degisiklige gore, 1 Subat 2025 tarihinden itibaren son kaynak tiiketici gruplarini belirleyen tiketim miktari,
mesken tiketici grubu kapsaminda yer alan kamu kurum ve kuruluslari, mahalli idareler ile birlikte mesken olarak
kullanilan mustakil binalar, apartmanlar ve apartmanlar icindeki bagimsiz bolimler, konut kooperatifleri ve konut
siteleri ile bu yerlerin ayri sayag ile 6l¢cimleri yapilan kalorifer, asansoér, hidrofor, merdiven otomatigi, kapici dairesi ve
benzeri ortak kullanim yerlerine yénelik yillik 5 bin kilovatsaat (kWh) olarak uygulanacaktir. Ayni sekilde, bu tiiketim
miktari mesken tiiketici grubu kapsaminda yer alan T.C. igisleri Bakanligi Afet ve Acil Durum Yénetimi Baskanhg
tarafindan kurulan gegici barinma merkezleri, koy tizel kisiligine ait icme suyu temini ve dagitimi amagli kullanilan
tesisler ile diger tlketiciler ve tarimsal faaliyetler tiiketici grubu icin yillik 100 milyon kWh ve kalan tlketici gruplari igin

yillik 15 bin kWh olarak belirlendi.
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Sirket ve Sektor Haberleri

2023 yili Ulusal Enerji Denge Tablosu yayimlandi. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi (ETKB) tarafindan yayimlanan
tabloya gore 2023 yilinda toplam birincil enerji arzi 2022 yilina gére %0,4 artarak 158,4 milyon ton esdeger petrol (tep)
olarak gerceklesirken, birincil enerji arzindaki yerlilik orani %31 oldu. Yenilenebilir enerji arzi 2022 yilina gére %5,9
artarak 28,7 milyon tep seviyesine ulasirken, arzi en ¢ok artan yenilenebilir kaynak %19,3 ile glines oldu. Sektérlerin
nihai enerji tiiketimine bakildiginda ise sanayi sektori %30,3 ile en yiksek paya sahipken, onu %27,4 ile ulastirma ve

%21,8 ile konut takip ediyor.

29. Birlesmis Milletler iklim Degisikligi Konferansi'nda (COP29) ilk hafta
geride kaldi. 15 Kasim Cuma "Enerji / Baris, Yardim ve lyilesme" tematik
gliniiydii. Azerbaycan bu kapsamda Misir, italya, AlImanya, Uganda, Birlesik
Arap Emirlikleri ve Birlesik Krallik ile birlikte "Baris, Yardim ve lyilesme icin
iklim Eylemine iliskin Bakii Cagrisi"ni baslatti. Ulkeler iklim kaynakl savasla-
rin onine gececek ve savunmasiz Ulkelere destegi arttiracak stratejileri

gelistirmeyi amaghyor.

Konferansin besinci giinlinde Birlesmis Milletler (BM) Adaptasyon Fonu bir - -
bagis toplama etkinligi dizenlendi ama toplanan 61 milyonluk tutar, heniiz

hedeflenen 300 milyonun asagisinda kaliyor.

Konferansin ilk giininde karbon piyasalarina iliskin kaydedilen gelismelerin ardindan bu cephede tartismalar stirtiyor. Bu alanda m-

zakerecilerin ayristigl ana mesele bu piyasalarin ne kadar denetime tabi tutulmasi gerektigi olarak 6ne ¢ikiyor.

Toplantinin besinci giinii iklim uzmanlari, bilim insanlari ve eski BM baskanlari tarafindan yayimlanan mektup petrol ve dogal gaz
Ureten ulkelerin COP baskanligi roliinii Gstlenmemesi gerektigini savunuyordu. Bu ¢agri, Cuma giinii konugma yapan eski ABD Bagkan

Yardimcisi Al Gore tarafindan da yinelendi; Al Gore COP siirecinin bir reforma ihtiyaci oldugunu savundu.

"Bilim, Teknoloji ve Yenilik / Dijitallesme" giiniinde konusan BM iklim Sefi Simon Stiell bu hafta gergeklesecek G20 toplantisinda iklim

krizinin birinci 6ncelik olmasi gerektigini hatirlatt, iklim finansmani konusunda ilerleme kaydedilmesi gerektigini not dusta.

Finansmana ek olarak muzakereciler toplumsal cinsiyet alaninda da bir anlasmaya varmak icin ¢abaliyorlar fakat toplantilarin ilk
haftasi itibariyla bu cephede de énemli bir ilerleme kaydedilebilmis degil. COP20'de Baslatilan Lima Toplumsal Cinsiyet Calisma Prog-
rami kapsaminda bu sene Toplumsal Cinsiyet Eylem Plani'nin glincellenmesi gerekiyor. Bu kapsamda iklim mizakerelerinde toplumsal
cinsiyet dengesinin saglanmasi ve iklim eyleminde toplumsal cinsiyetin daha etkili bir bicimde gozetilmesi hedefleniyor. Ama uzun ve

zorlu mizakereler heniiz burada bir ilerleme saglayamadi.

Elektrige erisimi olmayan kisi sayisi 2023 yilinda 2022’ye gére 10 milyondan fazla azalarak 750 milyonun altina diistii. Uluslararasi
Enerji Ajansi’nin (IEA) ¢alismasi 2024 yilinin ilk aylarina ait veriler elektrige erisimi olmayan kisi sayisinin bu yil da benzer miktarda
azalacagini belirtirken, kiiresel ilerlemelerin 2020 6ncesi seviyelerin altinda kaldigini vurguluyor. Elektrige erisimi olan kisi sayisinin
artmasinda Hindistan, Endonezya gibi gelismekte olan Asya (lkeleri ile Latin Amerika rol oynarken, en ciddi fark Sahra Alti Afrika’da
gbzlemleniyor. Bu bolgede sebeke baglantilarindaki hizlanma, glines eneriji ev sistemlerinin blytimesi ve mini sebekelerin gelistiriime-
si ile gelismeler gozlemlense de 2023 yilinda bolgedeki 600 milyon kisi hala elektrige erisebilmis degil. IEA tlkelerin 2030 yilina kadar
elektrik erisimine ulagmak igin gereken seviyelerin altinda ilerledigini vurgularken, enerji erisimi ¢abalarinin ilerlemesi igin finansma-

nin 6n plana ¢ikmasi gerektigini belirtiyor.
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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.



