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Gegen hafta yaptigi konusmada ABD Merkez Bankasi (Fed) Baskani Jerome Powell faiz
indirimlerini destekleyen agiklamalarda bulundu. Bu yil i¢in 50 baz puanhk ek faiz

indirimi beklentisini blyuk 6lglide onayladi ve bilango kiiglltme siirecinin yakinda sona Giinliik Degisimler

erebilecegini ifade etti. Buna karsin Fed Guvernori Christopher Waller ekonominin
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satis baskisi getiren kredi sorunlarinin sistematik olmaktan 6te birkag¢ borgluyla sinirh
oldugu kanaatini kuvvetlendirdi. Bilangolar banka bazinda gii¢li performansin 6tesinde Brent (varl $) TTF (MWh, €)
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makro tablonun da kuvvetli harcamalar, saglam kredi kalitesi ve istikrarl islem
gelirleriyle oldukc¢a olumlu oldugunu ortaya koydu. Bitcoin () Karbon (ton, €)
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ABD ile Cin arasindaki ticaret gerilimi bir 6nceki haftaya kiyasla yatist. ABD baskani
Donald Trump hafta boyunca yaptigi agiklamalarda dnceki sert ve tavizsiz durusundan
geri adim atti. ABD Hazine Bakani Scott Bessent ve Ticaret Temsilcisi Jamieson Greer de
iliskilerin yeniden dengelenmesi konusunda iyimser agiklamalarda bulundu. Cin
yonetimi ise nadir toprak elementleriyle ilgili politika degisikliginin ihracat
etkilemeyecegini belirterek tansiyonu distirmeye calisti.
Déviz Kurlaninda Giinliik Hareket MSCI Endeksleri (Dolarbazl, giinliik degisim)
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Dolar/Meksika Pesosu -0,4% MSCl Asya Pasifik -1,3%
Dolar/Brezilya Reali -0,7% MSCI GOU Avrupa -1,3%

Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri

Veri/ Gelisme Donem Piy. Beklentisi Onceki
Tiirkiye Merkezi Yonetim Borg Stoku (milyar TL) Eyliil 12,447

Kaynak: Thomson Reuters, TSKB Ekonomik Aragtirmalar
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ABD’de hiikiimetin kapanmasi cephesinde heniiz bir ilerleme isareti bulunmuyor. Heniiz sert bir tesiri olmasa da
maaslarin 6denmemesi, isten ¢ikarmalarin artmasi ve ekonomik veri akisinda ciddi gecikmeler yasanmasi piyasalar
Uzerinde giderek daha fazla etkili oluyor. Avrupa tarafinda ise Basbakan Sabastien Lecornu'nun gegen hafta yapilan iki
glivenoyunu atlatmasi Fransa’da siyasi riskleri azaltarak piyasalari rahatlatsa da tlkenin kredi notu S&P tarafindan AA-"den
A+'ya dusirildd. Japonya tarafinda ise basbakan adayi Sanae Takaichi’nin zorlu gegcen mizakerelerin ardindan partiler

arasinda koalisyon icin anlagsmaya varilmasiyla birlikte tlkenin bir sonraki bagbakani olmasina kesin goziiyle bakihyor.

Gegen hafta makro veri akisi karisik bir goriiniim sergiledi. Euro Bolgesi’nin Eyliil ayi yilik TUFE oranlari manset tarafta
%2,2 seviyesindeki beklentilere paralel olarak agiklandi. ABD tarafinda agiklanmasi beklenen sanayi lretimi, kapasite
kullanim orani, ingaat izinleri ve konut baslangiglari gibi 6nemli veriler ise hilkumetin kapali olmasi nedeniyle agiklanmadi.
Pazartesi'ye baslarken Cin’de agiklanan kredi gosterge faiz oranlari, lglincl ¢eyrek GSYH bilylimesi ve Eylil ayi sanayi
Uretimi gibi veriler Asya piyasalarini destekledi. Cin’de faiz oranlari sabit tutulurken agiklanan makroekonomik veriler de

genel olarak beklentilere yakin geldi ve iyimser bir tablo sundu.

Kiiresel tarafta ise ABD hisse senedi endeksleri Cuma giiniinii artida kapatti. S&P %0,53 ve Nasdaq %0,52 artis kaydetti.
Avrupa bolgesinde ise 6nde gelen endeksler %1,50 ila %1,70 civarinda distii. Asya borsalari da Cuma gilinii Hindistan gibi
birkag istisna disinda yogun satis baskisi gordii. Shenzhen -%2,72 ile baskinin en yogun hissedildigi borsalardan oldu. ABD
hazine tahvilleri Cuma glinii alis gordu. Getiriler verim egrisi genelinde 1-3 baz puan daha geriledi. 10 yillik tahvil faizi
%4’Un altina inerek Nisan’daki “Kurtulus Gin0” rallisi sirasindaki dip seviyesinin de altini gordi. Fed beklentileri hafif
glivercin olarak degisti. Piyasalar bu yil yaklasik 51 baz puan ek faiz indirimi fiyatliyor. ABD Baskani Donald Trump’in Rusya
Devlet Bagkani Vladimir Putin’le “verimli” bir gérisme yaptigini agiklamasi ile 6niimiizdeki siiregte Ukrayna savasi hakkinda
gorisme planlamasiyla petrol fiyatlari sert distli. Enflasyona karsi korunma, faiz indirimleri ve rezerv gesitlendirmesi

sebepleriyle altin gecen hafta genelinde giiclii seyretti.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Standard & Poor's (S&P) Cuma giinii Tiirkiye'nin kredi notu ve goriiniimiine
dair giincelleme yayimlamadi. S&P “BB-“ seviyesinde bulunan kredi notu ve “Duragan” olan not gorinimiune iliskin
giincelleme yapmadi. BIST 100 endeksi gectigimiz Cuma giiniine 33 puanlik kayipla basladi. Giin icinde satislarin artmasiyla
disls orani %2 seviyesine kadar ulasti. Bu gelisme Uzerine agiga satis yapilabilen hisselerde seans sonuna kadar “yukari
adim kural” uygulamasi devreye alindi. Endeks, seans sirasinda 10.054 puanla son Ug ayin en disik seviyesini test ettikten

sonra bir miktar toparlanma gosterdi ve glinii %1,56 dusisle 10.209 puandan tamamladi.

Bu hafta ABD’de Eyliil TUFE verisi ve gelismis iilkelerin dncii PMI endeksleri agiklanacak. ingiltere’de Eyliil ayi TUFE verisi
aciklanacakken Almanya’da ise Eyliil ay UFE verisi yayimlanacak. Ayrica Cin 20-23 Ekim tarihleri arasinda lkenin bir sonraki

bes yillik kalkinma planini degerlendirmek {izere parti genel kurulunu toplayacak.

Cin’de liglincii ceyrek biiyiime verileri agiklandi. Gayrisafi yurt ici hasila (GSYH) Gglincii ¢eyrekte yillik bazda %4,8 blyidi
ve tahminlere paralel gerceklesti. ikinci ceyrekte biiyiime %5,2 seviyesinde gelmisti. Béylece yilin ilk li¢ ceyreginde Cin
ekonomisi 6nceki yilin ayni donemine gére %5,2 bliyiime kaydetti. Ayrica, Eylul ay1 ekonomik aktivite verileri yayimlandi.
Buna gore sanayi Uretimi yillik bazda %6,5 genislemeyle beklentileri asarken, perakende satislar %3,0 ylkselis gosterdi.
Biiylime ve aktivite verileri i¢ talebin beklenen hizda toparlanmadigini ortaya koydu. Ulkede 1 ve 5 yillik kredi gsterge faiz

oranlarinda degisiklige gidilmedi.
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TCMB Agustos ayi kisa vadeli dis borg istatistiklerini agikladi. Buna gore, kisa vadeli dis borg stoku Agustos sonu itibariyla
bir 6nceki aya gore 1,3 milyar dolar azalarak 169,8 milyar dolara indi. Orijinal vadesine bakilmaksizin vadesine 1 yil veya

daha az kalmis dig borg stoku ise Agustos ayi itibariyla 226,5 milyar dolar olarak gergeklesti.

TCMB Ekim ayi piyasa katilmcilari anketi sonuglarini yayimladi. Katihmcilarin cari yil sonu enflasyon beklentisi
%29,86'dan %31,77’ye, 2026 yil sonu beklentisi %20,75'ten %22,13’e, 12 ay sonrasi enflasyon beklentisi de %22,25’ten
%23,26’ya yukseldi. Cari yil sonu dolar/TL beklentisi 43,85’tan 43,56’ya inerken, katiimcilarin 2025 yili biyime beklentisi
%3,2’den %3,3’e yikseldi.

Sirket ve Sektor Haberleri

Kog¢ Holding, likiditesini artirmak amaciyla uluslararasi bankalarla 600 milyon dolar tutara kadar kullanilabilecek kredi
sozlesmesi imzaladi. Masraf ve komisyonlar hari¢ maliyeti SOFR + %1,95 olan kredi, 6 ayda bir faiz 6demeli olup, imza
tarihinden itibaren ilk 2,5 yili geri 6demesiz olacak. 2,5 yil sonrasinda ise 6 esit taksitte 6 ayda bir demeli sekilde planlan

kredi, toplam 5 yil vadeli olacak.

Ulusal Dongiisel Ekonomi Stratejisi ve Eylem Plani (UDESEP)
Resmi Gazete'de yayimlanarak yiiriirliige girdi. Eylem plani ile
Tirkiye’'nin donglsel ekonomiye gecisine katki saglanmasi, dogal
kaynaklarinin korunmasi, iklim degisikligi ile miicadele, uluslararasi
rekabet glicinlin arttirllmasi ve ithalata bagimhhgin azaltilmasi
hedefleniyor. Eylem planinda ham madde kullanimi ve gevresel

etkisi fazla olan yedi sektére oncelik verildi: ambalaj, batarya ve

arag, insaat ve binalar, elektronik ve bilgi-iletisim teknolojileri, gida
ve biyokiitle, plastik ile tekstil. Bu sektorlerde ekonomiye yillik kat-
kisi yaklasik 7,5-8 trilyon TL olan 400 bin firma faaliyet gésteriyor. Onceliklendirilen bu yedi sektdr icin déngiisel iriinler,
oncelikli sektorler, atik 6nleme ve azaltim, dongiisel ekonominin yayginlastiriimasi, yatay eylemler ve ilerlemenin izlenmesi
basliklari altinda 6 stratejik hedef ortaya koyuldu. Buna ek olarak eylem plani ile sifir atik uygulamalarinin da yayginlastiil-
masi hedefleniyor. Atik yénetimi uygulamalari ile 100 binden fazla yeni istihdam saglanarak 210-350 milyar TL katma deger

elde edilmesi amaclaniyor.

Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakani Alparslan Bayraktar, atiklarin ekonomiye kazandirilabilecegini belirtti. Bakan Bayraktar
Uluslararasi Sifir Atk Forumu’nda yapigi konusmada her yil 2,1 milyar ton kati atik Gretildigini ve bu miktarin %19’unun geri
donusturuldigiuni ifade ederken, bu atiklarin déongilisel ekonomi modelleri sayesinde 2050 yilina kadar 4,5 trilyon dolarhk
bir ekonomik fayda tretebilecegini vurguladi. Tlrkiye'de giinlik 100 bin ton belediye atigi olustugunu kaydeden Bakan
Bayraktar, bu atigin %10’unun enerjiye doniistigini ve bu sayede yillik yaklasik 500 bin ton komir esdegeri bir enerji

tasarrufu saglandigini soyledi.
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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.



