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Kiiresel piyasalar Cuma 6gleden sonraki toparlanmayi yeni haftaya tagimaya calistiysa
da bu egilim kalici olamadi. Pazartesi giini ABD endeksleri agilistan hemen sonra

zayiflamaya basladi ve seansin sonuna kadar disis egilimini sirdirdi. Yapay zeka Giinliik Degisimler

yatirimlarinin ne 6lgtide surdirilebilir olduguna dair soru isaretleri, enflasyon inatgi

Dolar/TL BIST 100
seyrini korurken isglici piyasasi yumusasa bile ABD Merkez Bankasfnin (Fed) faiz ol
DR v oo 0% 10698 A 13%
indirim hizini yavaglatabilecegi veya ara verebilecegi yonilindeki kaygilar, tarife
gelirlerindeki muhtemel distsin tahvil faizlerini yukari itebilecegi endisesi gibi basliklar TR2Y TR10¥
40048 ¥ Thp 3279 ¥ by
piyasalari baskiliyor. Kapanisa dogru Fed Ulyesi Christopher Wallerin gérece gilivercin
sayllabilecek agiklamalariyla sinirli bir tepki alimi goérildi. Waller 10 Aralik Fed DXY MSCI Diinya
N, . . . N . 96 A 03% 4305 ¥ 0%
toplantisinda faiz indirim sirecinin devam etmesini tercih ettigini bir kez daha dile
getirdi. Din bu gelismelerle S&P 500 gini 62 puan (%0,92) ekside tamamlarken Altin (ons, ) ABD 10Y
endeksin esit agirhkl versiyonu ise %1,31 distii. Dow Jones 557 puan (%1,18) geriledi, v 0% W3V 2
Nasdaq 208 puan (%0,84) distii ve Russell ise 47 puan (%1.96) ile sert geri gekildi. Brent (vari, § TTF (MWh, €)
Avrupa tarafinda DAX %1,20 azalirken Asya’da Nikkei’'nin kayiplari %2,96 oldu. Hisse 62 ¥ 0% 38 A 28k
senetlerindeki satis dalgasina karsin ABD hazine tahvillerinde sinirl alim gozlendi. Getiri Bitcain 4 Karbon {ton, ]
egrisi boyunca oranlar yaklasik 1-3 baz puan asagi geldi. Mevcut durumda 10 Aralik Fed 918066 ¥ -17% 99 ¥ 1%
toplantisinda faiz indirimi olasilig kabaca %44 dizeyinde fiyatlaniyor. DXY endeksi 30
baz puan yikseldi. Brent fiyati ise %0,3 geriledi. Altin %0,9 inerken Bitcoin ise %1,7
diisiisle 91,8 bin dolara gekildi. Yurtigi tarafta BIST 100 endeksi yeni haftanin ilk islem
giinine 68  puanlk artisla basgladi.  Sonug¢  olarak, endeks glni
%1,25 oraninda primle 10.698 seviyesinden tamamladi.
Diinkii yurtici veri takviminde Hazine ve Maliye Bakanhg: tarafindan agiklanan Ekim
ayl merkezi yonetim biitge gerceklesmeleri 6ne ¢ikti. Verilere gore Ekim ayinda 223,2
milyar TL tutarinda bitce acigi olustu. Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch
Ddviz Kurlaninda Giinliik Hareket MSCI Endeksleri (Dolar bazli, giinliik degisim)
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Tiirkiye Konut Fiyatlari (aylik degisim) Ekim %1,7

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

Ratings, Ziraat Bankasi, Vakifbank ve TSKB'nin yabanci para kredi notlarini "BB-"ye vyikseltirken, bu bankalarin
Sardaralebilirlik Notlarini (VR) da "b+"dan "bb-"ye ¢ikardi, Ayrica, Arap Tiirk Bankasi A.S.'nin (ATB) LT IDR notunu "B"den
"B+"ya, VR notunu "b"den "b+"ya ve Ulusal Uzun Vadeli Notunu "A-(tur)"dan “A(tur)”a ylkseltti. Yapilan not artislarinin,
Fitch'in Turkiye'deki faaliyet ortamina iliskin degerlendirmesinin iyilestigini yansittg belirtildi. Turkiye Odalar ve Borsalar
Birligi (TOBB), KOBI'lere destek olmak icin 2 Ekim'de baslatilan Nefes Kredisi'nin ikinci paketinin kredi hacminin 25 milyar

TL'den 50 milyar TL’ye ylkseltildigini duyurdu.

Bugiin yurtici veri giindeminde Ekim ayi konut fiyat endeksi izlenecek. Kiiresel tarafta ise ABD’de Ekim ayi fabrika
siparisleri verisi takip edilecek. ABD’de federal hiikiimetin yeniden agilmasinin ardindan veri akisinin hizlanmasi bekleniyor.
Persembe gini Eylil ayr tarim disi istihdam verileri agiklanacak. Bu veriler Fed'in para politikasi patikasina iliskin

beklentiler izerinde belirleyici rol oynayacak.

Merkezi yonetim biitce acigi Ekim ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore genisleyerek 223,2 milyar TL oldu. Yillik bazda
gelirler %49,1 artigla 1 trilyon 147,1 milyar TL oldu. Yillik bazda faiz disi giderler %48,0, faiz giderleri de %15,6 yukseli
gosterdi. Boylece toplam giderler %43,4 artisla 1 trilyon 370,3 milyar TL olarak gergeklesti. Ekim’'de toplam bitce acigl
223,2 milyar TL olurken, faiz disi denge de 65,8 milyar TL acgik verdi. Ekim sonuglariyla birlikte 2025 yilinin ilk on ayinda
butge gelirleri yillik bazda %48,1, harcamalar da %42,9 oraninda artislar kaydetti. Toplam butge agig 2024 yili Ekim
ayindaki 1 trilyon 260,3 milyar TL'den 1 trilyon 440,5 milyar TL'ye genislerken, faiz disi denge 211,4 milyar TL agiktan 379,3

milyar TL fazlaya dond.

Sirket ve Sektor Haberleri

Cimsa, Avrupa imar ve Kalkinma Bankas’ndan (EBRD) 50 milyon euro tutarinda yesil finansman temin etti. S6z konusu
kaynak, sirketin Mersin tesisinde yurittiglu kapsaml karbonsuzlastirma programi, yeni kurulacak Kalsiyum Aliminat
Cimento (CAC) firini ile mevcut gri ve beyaz gimento firinlarinda uygulanacak gesitli emisyon azaltim yatirimlarinda

kullanilacak.

Aselsan, medikal goriintiileme sistemlerinin tedariki kapsaminda 26,1 milyon dolar tutarinda s6zlesme imzaladi. S6z

konusu sézlesme kapsaminda teslimatlar 2025 ve 2027 yillari arasinda gergeklestirilecek.

Tarim (irlinleri {iretici fiyat endeksi (Tarim-UFE) Ekim 2025'te aylik %4,0 yillik ise %45,4 artis kaydetti. Yillik degisim bir
onceki ay %46,8 seviyesinde kaydedilmisti. Alt gruplar bazinda en fazla yillik artis yumusak cekirdekli meyveler ve sert
cekirdekli meyvelerde (%137,8) gorildi. Onu diger agag ve ¢cali meyveleri ile sert kabuklu meyveler (%122,0) ve tropikal ve

subtropikal meyveler (%75,1) takip etti.

Ticari gayrimenkul fiyatlan liglincii ¢eyrekte bir 6nceki ¢eyrege kiyasla %5,3, bir onceki yila kiyasla ise %30,0 oraninda
artis gosterdi. Tirkiye genelinde diikkan fiyatlari %30,0, ofis fiyatlari ise %29,6 artis gosterdi. Ug biyiik ildeki fiyat
gelismeleri Ankara (%32,0) ve izmir'de (%31,9) fiyat artislarinin daha giiglii olduguna, istanbul'un (%23,3) ise bu illeri takip

ettigine isaret etti.

Amazon, alti kisimdan olugan tahvil ihraci gergeklestirdi. Sirket, bliylik teknoloji sirketlerinin yapay zeka altyapisina
yonelik harcamalarini artirdigi bu dénemde, (g yil sonra ilk kez tahvil ihrag ederek 15 milyar dolar tutarinda borglandi.

Tahvillerin vadeleri 3 ile 40 yil arasinda degisiyor. 40 yil vadeli tahvilin faiz orani ABD hazine tahvillerinin yaklasik 85 baz
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Sirket ve Sektor Haberleri

puan Uzerinde gercgeklesti. Sirket tahvil satisindan elde edilecek gelirleri satin alma, sermaye harcamalari ve hisse geri

alimlari gibi bir dizi amag igin kullanacak.

EPDK Eyliil ayina iliskin elektrik ve dogal gaz piyasasi sekt6r raporlarini yayimladi. Yayimlanan “Dogal Gaz Piyasasi Sektor
Raporu”na gore, Tirkiye'nin dogal gaz ithalati Eylil ayinda bir 6nceki yila gére yaklasik %6,8 artarak 3,6 milyar metrekip
(bcm) oldu. ithal edilen dogal gazin %40’ Rusya’dan saglanirken, Rusya’yl %26,6 ile Azerbaycan izledi. ilk dokuz aylik
donemde ise dogal gaz ithalat bir dnceki yilin ayni donemine gore %17,3 artarak 41,2 bcm’ye ulasti. Yayimlanan “Elektrik
Piyasasi Sektor Raporu”na gore, Turkiye’'nin elektrik tiketimi, Eylil ayinda 6nceki yilin ayni ayina gore %5,5 artisla 30,1

teravatsaat (TWh) oldu. ilk dokuz aylik ddnemde ise toplam elektrik tiiketimi 272 TWh'e ulast.

Yogun bir giindem ile baglayan COP30’un ikinci haftasinda konferans baskanlhgi bir kez daha enerji gegisini hizlandir-
manin, iklim adaletinin ve Paris Anlagsmasi’ni tamamen uygulama-
nin 6nemini vurguladi. COP30’un sekizinci gininde ozellikle or-
man ve biyogesitlilik tartismalarinin odaginda Amazon ormanlari ve
yerli halk yer aldi. Bu dogrultuda simdiye kadar 60 ulkenin dahil
oldugu “Tropical Forest Forever Facility (TFFF)” one cikti. Ayrica,
2028 yilina kadar doga temelli bllylimeye yonelik blyiik 6lgekli yat-
rimlari harekete gegirmeyi amaclayan ve Birlesmis Milletler Gida ve

Tarim Orgiitii (FAO) ve Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Kon-

feransi (UNCTAD) gibi kurumlarin destekledigi “Biyoekolojik Miica- ~
dele” baslatildi. FAO araciligi ile baslatilan “Entegre Yangin Yonetimi

ve Orman Yangini Dayaniklilig Girisimi” ile ise erken uyari ve risk degerlendirme sistemlerinin iyilestirilmesi ve yangina
dayanikli arazi yonetimine yonelik iyilestirmeler yapilmasi hedeflendigi duyuruldu. UNEP tarafindan yayimlanan
“2025 Kiresel Metan Durumu” raporuna gore metan emisyonlari artmaya devam etse de 2030 yilina yonelik dngorilen
emisyonlarin ulusal politikalar, sektorel diizenlemeler ve piyasa degisiklikleri ile dnceki tahminlerin altinda kaldigi belirti-
liyor. Ancak 2030 yilinda 2020 yilina gore %30’luk azaltim hedefine ulasilabilmesi igin tam kapsamli kontrol 6nlemlerinin
uygulanmasi gerekiyor. COP30 Baskanligi ikinci hafta baslamadan taraflara ilettigi 6zet dokiiman ile 1.5°C i¢in emisyon
acigl, iklim finansmani, ticaret 6nlemleri ve llke raporlarinin seffafligi gibi konularda énerilerini iletirken, bu konulardaki
¢o6zumlere yonelik “Belém Paketi”nin hafta ortasina kadar goristlmesi bekleniyor. COP31 Baskanligi’'na yonelik belirsiz-

lik ise devam ediyor. COP30’un ikinci haftasi orman, okyanus, biyocesitlilik, cocuk ve geng temalari ile devam edecek.

Diinya Bankasi, istanbul’un afetlere hazirlanabilmesi igin 554 milyon euro tutarinda finansman sagladi. istanbul'un
afet ve iklim direngliliginin artirlmasina yonelik tasarlanan ve Agustos ayinda hayata gegen istanbul Kentsel Direnglilik
Projesi kapsaminda temin edilen kaynak ile istanbul genelinde acil durum hazirlik ve miidahale kapasitesinin giiclendiril-
mesi, afetlere dayanikli ve enerji verimli kamu binalarinin insa edilmesi amaglaniyor. Diinya Bankasi finansmani da dahil
olmak lizere istanbul'un afetlere karsi direngliliginin artirilmasina yénelik saglanan dis finansman tutari bu yil 1,9 milyar

dolara yukseldi.



TSKB

Glndem | 18 Kasim 2025

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

Borglanma Borg Verme === Politika Faizi ==AOFM

Eyl 25

Kas 25

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

145

135

125

115

105

95

85

Hazine Tahvillerinde Getiri Egrisi (%)

27

Not: Ertesi giin valorlii - Kapanis - Bilesik Faiz

25

2Yilhik 3Yillik 5 Yillik 10 Yilhk

1 Hafta Once

Son = == 2024 Sonu

1 Ay Once

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

Oca 24
Mar 24 -
May 24 -
Tem 24
Eyl 24

— 7 AR

Kas 24
Oca 25
Mar 25 4
May 25 -
Tem 25

= RUB

Eyl 25

Kas 25

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

400
380
360
340
320
300
280
260
240

220

Tem 24
Eyl 24 -
Kas 24
Oca 25

Mar 25

May 25 1

Tem 25 -

Eyl 25

Kas 25

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

Oca24
Mar 24
May 24
Tem 24

Eyl 24

Kas 24
Oca 25
Mar 25
May 25
Tem 25

=== MSCI Diinya o= MSCI TR

Eyl 25

Kas 25

Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

210

190

170

150

130

110

90 + T T T T T T T T T T T
I 0§ 0§ 3 § ¥ & 8 8 8 8 8

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

Dolar Endeksi ve 10 yillik ABD Hazine Tahvil Faizi

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

4,1
100 3.9
3,7
96 T T T T T T T T T T T 3,5

< < wn n 0 wn wn wn wn wn wn wn

5 % & 2% 8 % 8 2 8% & 5 4

E4 © I o 5 0 > N S = <

$§ &£ & 3 & 2 § & § 3% ¥ B8

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

Kiiresel Gosterge Faizler (%)

5,0
a5
- W
3,5
3,0
2,5 N
2,0 S ~
1,5 T T T T T
S S ] ] < < 2 < ] ] ] ]
&g & & & & 2 § & F 2% %© B8

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.



