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Gegen hafta kiiresel piyasalara ABD Merkez Bankasi‘nin (Fed) Aralik toplantisina
yonelik faiz indirim beklentileri ile Nvidia’nin bilangosu y6n verdi. Kiresel hisse

senetleri gecen haftaya saticili bir seyirle baslasa da, piyasa degeriyle diinyanin en Giinliik Degisimler

blylk sirketi konumundaki Nvidia’nin Carsamba giini agiklanacak bilangosunun risk

Dolar/TL BIST 100
istahini yeniden canlandirabilecegine yonelik beklentiler vardi. Nitekim sirket Gglnci ol
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ceyrekte yillik bazda %62’lik artisa isaret eden ve piyasa beklentilerini asan 57 milyar
dolarlik rekor dizeyde satis geliri agikladi. Ne var ki, bilangonun ardindan gorilen kisa TR2Y TR10¥
3967 A 9bp 338 =  Obp
sureli glicli alim dalgasi hizla séniimlendi. Nvidia kazanglarini geri verirken S&P 500’deki
en ylksek agirlikli bilesen olmasi nedeniyle bu sert diizeltme endeks geneline de yaygin DXY MSCI Diinya
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satis baskisi olarak yansidi. Bununla beraber New York Fed Bagkani John Williams Cuma
sabahi yaptigi konusmada nispeten glivercin bir ton benimseyerek isglici piyasasinin Altin (ons, ) ABD 10Y
sogumasiyla istihdam tarafindaki asagi yonli risklerin arthigini, buna karsilik enflasyon v 0% 406 ¥ Abp
tarafinda yukari yonli risklerin bir miktar azaldigini distindGgiini ifade etti. Ayrica, Brent (vari, $) TTF (MWh, €)
yakin dénemde ilave bir faiz indiriminin olasilik dahilinde oldugunu sdyledi. Buna karsin, ~ 626 ¥ -13% 05 ¥ 34
iki Fed Gyesi Susan Collins ve Lorie Logan ise gelecek ay politika faizinin sabit tutulmasi Bitcoin 4 Karbon (ton, €
gerektigi yoniinde daha temkinli sinyaller verdi. Fed lyesi John Williams'in sozleri 10 87997 &  43% 804 ¥ -12%

Aralik’ta faiz indirimi olasiligini yaklasik %30’dan %60 seviyesine tasidi. Bu gelismelerle
S&P 500 haftayi %1,95 dislsle 6.603 seviyesinde tamamlarken endeksin esit
agirhklandiriimig versiyonunu ise %0,90 distl. Russell’da kayiplar 0,78 ile sinirli kalirken
Nasdaq %3,07 diserek haftayi 24.240 seviyesinden kapatt. Dolar endeksi gecen hafta %
0,60 artti. Beyaz Saray’in Ukrayna’daki gerilimlerin sona erdirilmesine yonelik girisimleri
Brent petrol fiyatinda %2,8’lik diisiise neden oldu. Altin fiyati gecen hafta biiyik 6l¢lide
yatay seyrederken Bitcoin ise hafta boyunca kademeli deger kaybini stirdiirerek Cuma

giinii 80 bin 500 dolar seviyelerine kadar geriledi. Yurtici tarafta BIST 100 endeksi ise

Ddviz Kurlarinda Giinliik Hareket MSCI Endeksleri (Dolar bazli, giinliik degisim)
Dolar/Tiirk Liras1 B oo MSCl Tirkiye A
Dolar/Brezilya Reali 13% MSCI Kuzey Amerika 0,9%
Dolar/Giiney Afrika Randi 0,8% MSCI Dinya 0,6%
Dolar/Meksika Pesosu 0,4%
' MSCI Avrupa 0,5%
Ingiliz Sterlini/Dolar 0,2%
) MSCI Latin Amerika -1,0%
Dolar Endeksi 0,0%
Euro/Dolar -0,1%: MS01 60U Avrupa =
JP Morgan GOU Endeksi 0,4% MSCl GoU 27%
Dolar/Japon Yeni -0,7% MSCl Asya Pasifik -2,8%

Giiniin Onemli Veri ve Gelismeleri

Veri/ Gelisme Dénem Piy. Beklentisi Onceki
Tiirkiye imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani Kasim %74,2
Almanya  Ifols iklimi Giiven Endeksi Kasim 88,5 88,8

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

gectigimiz haftanin son islem giintine 43 puanlik kayipla basladi. Gun iginde satislarin hiz kazanmasiyla endeks 10.816
seviyesine kadar geri ¢ekildi. Ancak seansin ilerleyen bolimiinde goérilen toparlanma hareketleri sayesinde kayiplar bir

miktar telafi edildi ve endeks giini %0,5 ile daha sinirh bir distsle 10.923 puan seviyesinde tamamladi.

ABD’nin Kasim ayina ait 6ncii PMI verileri karisik bir gériiniim sundu. imalat PMI Ekim’deki 52,5 seviyesinden 51,9’a
gerileyerek hem 6nceki aya hem de 52,0’lik piyasa beklentisine gore zayif kaldi. Hizmet PMl ise 54,8’den 55,0’e yiikselerek
54,6'lik beklentiyi asti. BUylime dinamiklerine iliskin alt kalemler ise agirlikh olarak olumlu bir tablo ¢izdi. Kasim ayina iliskin
nihai Michigan Universitesi tiiketici giiveni verisi de olumlu geldi. Beklentiler endeksi 49,0’dan 51,0’e yiikselirken enflasyon
beklentileri asag revize edildi. Uluslararasi kredi dercelendirme kurulusu Moody’s Cuma giinii italya’nin kredi notunu
Baa3’ten Baa2’ye ylkselterek goriiniimi de pozitiften duragana revize etti. Kararin gerekgesi olarak tlkenin mali disiplin ve

bltce tarafinda kaydettigi ilerleme gosterildi.

Yurtiginde bugiin aciklanacak Kasim ayi kapasite kullanim orani ve imalat sanayi giiven endeksi verileri giindemde

olacak. Kiiresel tarafta ise Almanya’nin Kasim ayi Ifo is iklimi giiven endeksi takip edilecek.

Gelismis ulkelerin Kasim ayi oncii PMI verileri karigik bir tablo ¢izdi. Almanya ve Fransa’da imalat PMI sirasiyla 49,6’dan
48,4’e ve 48,8'den 47,8’e geriledi. Hizmet PMI Almanya’da 54,6’dan 52,7’ye gerilerken, Fransa’da 48,0’dan 50,8'e yiikseldi.
Bu sonuglarla Euro Bolgesi’nde imalat PMI 50,0'dan 49,7’ye inerken, hizmet PMI 53,0’'dan 53,1’e sinirli ylkseldi.
ingiltere’de Kasim ayinda imalat PMI 49,7’den 50,2’ye cikarken, hizmet PMI 52,3’ten 50,5’e geriledi.

Uluslararasi Para Fonu (IMF) 4. Madde kapsaminda Tiirkiye ziyareti sonrasi degerlendirmelerini paylast. IMF,
bliyumenin direngli kaldigini ve risklerin yiliksek kalmakla birlikte bir dnceki yila gore geriledigini ifade etti. Dezenflasyon
surse de, slrecin yavaslamasinin Ulkenin risklere karsi kirilganligini artirdigini belirtti. TCMB’nin enflasyon hedeflerine
ulasmasi icin temelde faiz oranlarina bagli bir politika izlemesi ve daha yiiksek reel faizler gerektiginin altini ¢izdi. Faiz
indirim hizinin yavaglatilmasi ve makroihtiyati cergevenin sadelestiriimesi tavsiyesinde bulundu. Maliye politikasinda
sikilasmanin gelir artisiyla saglanmasi, tcretler ve yonetilen-yonlendirilen fiyatlarin beklenen enflasyona gére ayarlanmasi

gerektigini vurguladi.

TCMB finansal kesim digindaki firmalarin Eyliil ay1 net déviz pozisyonu verilerini yayimladi. Buna gére, bu firmalarin bir
onceki aya gore doviz cinsi varliklarinda 3,4 milyar dolar, doviz cinsi yikimliliklerinde de 2,4 milyar dolar artis gergeklesti.
Boylece toplam doviz acik pozisyonu 183,3 milyar dolardan 182,4 milyar dolara indi. Kisa vadeli doviz fazla pozisyonu 6,8

milyar dolardan 9,1 milyar dolara yikseldi.

Sirket ve Sektor Haberleri

o . . o . . Yabanci Ziyaretci Girigleri Gériinimi
Kiiltiir ve Turizm Bakanlhg verilerine gore, Tiirkiye
55 50%

Ekim’de 5,68 milyon yabanci ziyaretci agirladi. S6z 20%
konusu rakam bir onceki yilla gére %4,3 artisa isaret s o
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Kaynak: Kulttir ve Turizm Bakanligi, TSKB Ekonomik Aragtirmalar
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Sirket ve Sektor Haberleri

Argelik Tayland'daki buzdolabi isletmesinde (retimi durdurdu. Sirket yaptig agiklamada kiresel verimlilik ve
optimizasyon stratejisi kapsaminda tesiste faaliyetleri durdurma karari aldigini, buradaki kapasitenin Argelik’in diger
tesislerine kaydirilacagini belirtti. Kapanigin toplam Uretim hacmi ve satislar (izerinde olumsuz etki yaratmasinin

beklenmedigi de ifade edildi.

2025 iiglincii ¢ceyrekte yapi ruhsati verilen binalarin yiiz 6lciimii bir 6nceki yilin ayni geyregine kiyasla %42,6 artig
gosterdi. Yapi ruhsati verilen binalar iginde ylz 6lcimi bakimindan en yiiksek pay %67,8 ile iki ve daha fazla daireli
binalarin oldu. Onu sanayi binalari ve depolar (%11,2) ve bir daireli binalar (%5,6) takip etti. Ugiincii ceyrekte yapi kullanma
izni veriler binalarin ylz 6l¢ima ise yilhk %22,8 artis kaydetti. Kullanim amacina goére yapi ruhsatlari icinde en yuksek yiiz
Ol¢lim payina sahip binalar iki ve daha fazla daireli binalar (%64,6), sanayi binalari ve depolar (%14,1) ve ofis binalari (%5,1)

oldu.

Kiiresel enerji verimliligindeki iyilesmenin 2025 yilinda %1,8’e yiikselmesi bekleniyor. Uluslararasi Enerji Ajansi’nin (IEA)
“Enerji Verimliligi 2025” raporuna gore bu oran 2024 yilinda %1 olarak gerceklesmisti. Rapor, 2025 yilindaki artisa ragmen
verimlilikteki iyilesme COP28’de alinan enerji verimliligi iyilestirmelerinin 2030 yilina kadar iki katina ¢ikarma hedefinin
gerisinde kaliyor. IEA, hedefin gerisinde kalinmasinda sanayi sektoriiniin enerji verimliligindeki yavas iyilesmenin, enerji
verimliligi standartlarinin yetersizliginin, sogutmaya yonelik klima kullaniminin ve arzdan daha hizli artan elektrik talebinin
rollini vurguluyor. Rapora gore kiiresel enerji verimliligine iliskin yatirrmlarin 2025 yilinda yaklasik 800 milyar dolara

ulasmasi beklense de verimlilik ilerlemesini hizlandirmak igin daha kapsamli politika tasarimina ihtiya¢ duyuluyor.

2025 yilinda Tuz Golii Dogal Gaz Depolama Tesisi’nin kapasitesi 1,2 milyar metrekiipten (bcm) 1,7 bcm’e gikartildi. Enerji
ve Tabii Kaynaklar Bakani Alparslan Bayraktar’in agiklamalarina gére dogal gaz arz glivenligine yonelik yer alti depolarina

yapilan yatirimlar ile tesisin dogal gaz kapasitesinin 2032 yilinda 6 bcm’e gikarilmasi hedefleniyor.

COP30’un karar metin taslaginda fosil yakitlardan gikisa yonelik
bir ifade bulunmuyor. COP30 Baskanligi tarafindan yayimlanan
taslakta, uyum finansmaninin 2035 yilina kadar 2025 seviyelerine
gore (¢ katina g¢ikarilma c¢agrisi bulunuyor. Bu yonleri ile
beklentilerin altinda kalan karar metninde ilk defa 1,5°C’yi asmanin
muhtemel oldugu kabul edilirken, (lkeleri iklim taahhutlerinin

uygulanmasini hizlandirmaya c¢agiriyor. Bu dogrultuda COP30 ®

Baskanhg 1,5°C hedefine yonelik eylemlerin hizlandirilmasini
amaglayan gondlli bir girisim baslatacagini agiklarken, ulusal

emisyon azaltim ve uyum taahitlerine yonelik ise “Belém Misyonu 1,5”u tanitiyor.
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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 calisanlari, 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. Turkiye 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 se¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirrm 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.



