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6.Kas 12.Kas Degisim 6.Kas 12.Kas Degisim
BIST-100 Endeksi 11.483 11.811 %29 A EUR/USD 1,1143 11,1053 %08 V
2 Yilhk Gosterge Tahvil Faizi % 39,50 % 39,43 -7bp V¥V USD/TL 50,1367 50,0711 -%0,1 V
Tiirkiye 5 Yillik CDS Primi 250 234 -17bp ¥V EUR/TL 55,8701 55,6176 -%0,5 V
MSCI GOU Borsa Endeksi 1.502 1.555 % 3,5 A Altin (USD/ons) 4066 3876 %47 V
ABD 10 Yillik Tahvil Faizi % 4,86 % 5,10 24bp A Petrol (USD/varil) 98,3 958 %25V

bp: baz puan

ABD ara secimlerinin ardindan Orta Dogu’daki gerilimin bir miktar yatismasiyla birlikte petrol fiyatlarinda gézlenen asagi yénlii baski bu
hafta da devam etti. ABD’de Ekim ayina iliskin TUFE verilerinin beklentileri asmasiyla Fed yetkililerinin ek sikilasma sinyalleri vermesi,
tahvil faizlerini yiikseltirken, altin fiyatlarinda diisiisii beraberinde getirdi. Euro Alani ekonomisi ligiincii ¢ceyrekte %0,4 ile beklentilere
paralel biiyiidii. Cin’de yillik UFE enflasyonu %5,7 ile Haziran 2022’den bu yana en yiiksek diizeyine ulasti. Yurt icinde Antalya’da devam
eden COP31 zirvesi giindemde éne g¢ikiyor. Yilin son Enflasyon Raporu’nda enflasyon tahminlerini yukari yénde giincelleyen TCMB
makroihtiyati tedbirlerde de revizyon yapti. Kasim ayinda Piyasa Katilimcilari Anketi’nde yil sonu TUFE enflasyonu beklentisi %30,04’e
ylikseldi. Eyliil ayinda cari islemler dengesi 2,72 milyar USD fazla verdi. Eyliil’de sanayi liretimi aylik bazda artis kaydetmesine ragmen ayni
dénemde hizmet ve insaat lretim endekslerinin yani sira ticaret satis hacminde de daralma gézlendi. Gelecek hafta yurt iginde Ekim ayina

iliskin merkezi yonetim blitge istatistikleri ve konut verileri izlenecek.

Petrol fiyatlarindaki agagi yonlii baski bu hafta da devam etti.

ABD ara segimlerinde Demokratlarin gii¢ kazanmasinin ardindan Orta Dogu’da barisin saglanmasina
yonelik Katar ve Pakistan’in arabuluculugunda yiritllen temaslar jeopolitik endiselerin azalmasinda
etkili oldu. Bu gergevede hafta icinde 90 USD diizeyinin altini test eden Brent tiiri ham petrolln varil
fiyati, Persembe giinii ABD Baskani Donald Trump’in iran ile anlasmaya ihtiya¢ kalmadigi yéniindeki
aciklamalari, Hirm(z Bogazi’ndaki sevkiyat riskleri ve Husilerin Suudi Arabistan’daki eneriji tesislerine
yonelik saldiri iddialarinin etkisiyle yeniden yiikseldi. Boylece Brent petroliin varil fiyati Persembe
kapaniginda bir 6nceki Cuma’ya gore %2,5 diislisle 95,82 USD diizeyinde gergeklesti.

ABD’de TUFE enflasyonu Ekim’de beklentilerin lizerinde gergeklesti.

ABD’de agiklanan verilere gére TUFE Ekim’de aylik bazda %0,4 ile piyasa beklentisinin iizerinde artti.
Gida ve enerji harig gekirdek TUFE’nin de aylik bazda %0,3 artarak piyasa tahminlerini asmasi, enerji ve
navlun maliyetlerindeki yiksek seyrin diger enflasyon kalemlerinde artisa neden oldugunu teyit etti.
Ote yandan, ABD Federal Hiikiimeti’nin gegtigimiz yil Ekim ayinda kapali olmasi nedeniyle bu dénemde
yillik enflasyon verileri yayimlanamadi.

Enflasyon verilerinin ardindan FOMC (uyelerinin mesajlari Fed’in Aralik ayi toplantisinda faiz artisi
beklentilerini giiglendirdi. Fed Guvernérii Christopher Waller, aylik gekirdek TUFE’'nin %0,3 diizeyinin
altina inmemesi nedeniyle Aralik toplantisinda 50 baz puanlik artisin da degerlendirilmesi gerektigini
ifade etti. Dallas Fed Bagkani Lorie Logan en az iki kez 25’er baz puanlik artigi isaret ederek kig aylarinda
daha hizli hareket edilebilecegini vurguladi. Ote yandan, San Francisco Fed Baskani Mary Daly yiikselen
tahvil getirilerine bagh olarak finansal kosullarin sikilasmasinin, faiz artirnmlarinin zamanlamasi ve
olgegi konusunda daha o6lgull kararlar almak igin zaman kazandirdigini ifade etti.

Cin’de yillik UFE enflasyonu Haziran 2022’den bu yana en yiiksek diizeyine ulasti.

Cin’de Ekim ayinda TUFE aylik bazda degisim gdstermezken, yillik enflasyon gida fiyatlarindaki diisiisiin
destegiyle %0,7 ile ivme kaybetti. Buna karsilik yillik UFE enflasyonu, ham petrol ve kémiir basta olmak
tzere kiresel enerji maliyetlerindeki ylkselis, ki donemine hazirlik nedeniyle artan kémir ve dogal
gaz talebi ve sanayi girdilerindeki fiyat artislariyla %5,7’ye ulasarak Haziran 2022’den bu yana en
yiiksek seviyesini gordi.

Eurostat tarafindan Cuma giinl agiklanan ikinci tahmine goére Euro Alan’nda mevsim etkilerinden
arindinlmis GSYH yilin Gglincl geyreginde bir dnceki geyrege kiyasla %0,4, yillik bazda ise %1,3
oraninda bliyime kaydetti.

Antalya’da gergeklestirilen COP31 zirvesi yakindan takip ediliyor.

Tiirkiye’nin ev sahipliginde 9-20 Kasim tarihlerinde Antalya’da diizenlenen BM iklim Degisikligi Cerceve
S6zlesmesi 31. Taraflar Konferansi (COP31) kapsaminda énemli finansman ve enerji is birliklerine imza
atildi. Hazine ve Maliye Bakanligi ile Dinya Bankasi, Asya Kalkinma Bankasi, Asya Altyapi Yatirim
Bankasi ve islam Kalkinma Bankasi arasinda yesil déniisiim ve dayanikl altyapi projeleri igin toplam 5,1
milyar USD tutarinda 10 anlagsma imzalandi. Ayrica, Turkiye ile Suudi Arabistan arasinda 5.000 MW’lik
yenilenebilir enerji yatinm planinin 3.000 MW’lik ikinci asamasina yonelik mutabakat imzalanirken;
Turkiye, Azerbaycan, Gircistan ve Bulgaristan arasinda temiz elektrik iletim hatti ve ticaretine yonelik
stratejik is birligi anlagmasina varildi.
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TCMB yilin son Enflasyon Raporu’nda tahminlerini yukari yonlii revize etti.

TCMB, 12 Kasim’da yayimladigi yilin dérdinci ve son Enflasyon Raporu’nda jeopolitik kaynakli enerji
arz soklarinin kahclig, yikselen ithalat maliyetleri ve 2027-2029 Orta Vadeli Program cergevesi
dogrultusunda projeksiyonlarini yukari yonlu revize etti. Buna gore yil sonu enflasyon tahminleri 2026
igin %29,5 (6nceki %28), 2027 igin %21 (6nceki %15), 2028 igin %13,5 (6nceki %9) olarak belirlenirken,
2029 tahmini ilk kez %9 olarak agiklandi. 2026 yili igin %24’liik ara hedef korunurken, 2027 ve 2028 ara
hedefleri sirasiyla %21 ve %13,5’e gekilerek glincel tahminlerle esitlendi. Raporda 2026 ortalama Brent
petrol fiyati varsayimi 87,8 USD'den 97,2 USD’ye, 2027 varsayimi 76,4 USD’den 86,7 USD’ye; gida
enflasyonu varsayimlari ise 2026 icin %28,5’ten %31,3’e, 2027 igin %19°dan %24’e yiikseltildi. TCMB
Bagkani Fatih Karahan, tahmin gilincellemesinin gevseme sinyali tasimadigini, siki para politikasi
durusunun fiyat istikrar saglanana kadar slrecegini ve ana egilimdeki iyilesmenin Uglincu ¢eyrekte
aylik %1,8 ile belirginlestigini vurguladi.

TCMB bu hafta ayrica makrofinansal istikrari ve parasal aktarim mekanizmasini desteklemek amaciyla
makroihtiyati cercevede revizyon yapti. TCMB, bankalarin ve finansman sirketlerinin 1 yildan uzun
vadeli TL ve yabanci para mevduat disi yikiimlilukleri igin tesis edilen zorunlu karsiliklara TL cinsinden
faiz/telafi 6édemesi yapilmasina karar verdi. Ayrica 8 haftalik kredi buyime sinirlari ihtiyag ve tasit
kredilerinde %3’ten %3,5’e, KOBI TL kredilerinde %5’ten %5,5’e, KOBI disi isletme TL kredilerinde ise
%2'den %2,5’e yiikseltildi.

TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi’ne gére enflasyon beklentileri Kasim’da artis kaydetti.

TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi’nin Kasim sonuglarina gére 2026 yil sonu TUFE beklentisi 0,41 puan
artisla %30,04’e, 12 ay sonrasina iliskin beklenti 0,15 puan artigla %24,04’e ve 24 ay sonrasina yonelik
beklenti de %17,94’ten %18,02’ye yikseldi. Piyasanin Kasim igin aylik enflasyon beklentisi %1,09
olurken, katiimcilarin Aralik PPK toplantisina yonelik politika faizi tahmini %35 diizeyinde sekillendi.
Anket sonuglarina goére piyasanin 2026 ve 2027 buylme beklentileri sirasiyla %2,9 ve %3,9
diizeylerinde sabit kaldi. Katilimcilarin yil sonu USD/TL beklentisi 51,61’e, 12 ay sonrasi beklentisi de
60,77 duizeyine yikseldi.

Eylil’de aylik bazda sanayi lretim endeksi artarken diger iiretim endeksleri geriledi.

TUIK verilerine gére mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis sanayi tretim endeksi Eyliil'de aylik
bazda %2,1 artarken, takvim etkisinden arindiriimis endeks dért aylik daralmanin ardindan yillik %2,6
oraninda yikseldi. Eylil ayina iliskin 6ncli gostergelerden; hizmet Uretim endeksi yillik bazda %2,1
artarken aylik bazda %0,3 azaldi. insaat iretim endeksi ise yillik %6,3, aylk %2,7 daralarak zayif
gorinimuni korudu. Eylil ayinda ayrica ticaret satis hacim endeksi aylik bazda %0,7 (toptan satislar -
%1,3, perakende +%0,1), yillik bazda ise %5,6 geriledi. Yillik bazda toptan ticaretteki %10,9’luk duslse
karsin perakende satis hacmi %7,7 artisla Temmuz 2024’ten bu yana en yavas yillik blyimesini
kaydetti.

Cari islemler dengesi Eylil'de 2,7 milyar USD fazla verdi.

TCMB verilerine gore cari islemler dengesi Eylil'de 2,72 milyar USD ile Ust Uste Gglincl kez aylik fazla
verdi. Bu dénemde 12 aylk kimdlatif verilere goére cari agik 39,2 milyar USD’ye gerilerken altin ve
enerji harig cari islemler hesabi da 27,9 milyar USD’ye yiikseldi. Finans hesabinda ise Eylil'de portfoy
yatirimlarindan 7,7 milyar USD net ¢ikis (yatirim fonlarinda 5,8 milyar USD satis) ve resmi rezervlerde
10,0 milyar USD net azalig gzlendi. (Odemeler Dengesi raporumuz).

Finansal piyasalar...

ABD’de beklentileri agan enflasyon verileri ve FOMC yetkililerinin faiz artigi sinyalleriyle ABD’de 10 yillk
tahvil faizi %5,10 seviyesinin Uzerine gikti. Dolar endeksi (DXY) 103,2 duizeyine ylkselerek son 19 ayin
zirvesini gorurken, EUR/USD paritesi 1,1053 seviyesine geriledi. Yukselen ABD tahvil getirilerinin firsat
maliyetini artirmasi ve glicli dolarin etkisiyle ons altin Persembe kapanisi itibariyla gegen hafta
kapanisina gére %4,7 oraninda gerileyerek 3.877 USD diizeyine indi. Kiiresel hisse senedi piyasalarinda
ABD endeksleri 6nceki haftaki sert satiglarin ardindan gelen tepki alimlariyla bu hafta yukari yonla bir
seyir izledi. Ote yandan, dnde gelen teknoloji sirketi Nvidia’nin hisseleri, CEO Jensen Huang hakkinda
yurGtilen ulusal glivenlik ve casusluk suphesi sorusturmasinin ardindan Huang’in istifa etmesiyle
devam eden siirecin etkisiyle hafta genelinde yogun bir satis baskisi altinda kaldi.

Yurt iginde BIST-100 endeksi bir 6nceki Cuma kapanisina gore %2,9 yiikselerek Persembe gliniini
11.811 puandan tamamladi. Orta Dogu glindemindeki kismi sakinlesmenin de etkisiyle Turkiye'nin 5
yillik CDS risk primi haftalik gerilemeyle 234 baz puan diizeyine indi.

Gelecek haftanin giindemi...

Gelecek hafta kiresel piyasalarin veri glindeminde ABD ve Euro Alani’nda agiklanacak olan sanayi
Uretim verilerinin yani sira Ekim toplantisina iliskin Fed tutanaklari 6ne gikiyor. Yurt iginde ayrica Ekim
ayina iliskin merkezi yonetim butge istatistikleri ve konut sektortine iliskin veriler agiklanacak. Gelecek
hafta ayrica APEC Zirvesinde ABD, Rusya ve GCin liderleri arasinda yapilmasi beklenen goériisme
piyasalarin odaginda olacak.
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Veri Gindemi

TR Butge Dengesi

ABD New York Fed imalat Endeksi

Euro Alani Sanayi Uretimi, yillik

Cin Sanayi Uretimi, yillik

Cin Perakende Satislar, yillik

Japonya GSYH Bliytumesi, ¢eyreklik

TR Konut Satislari, yillik

TR Konut Fiyat Endeksi, yillik

ABD Sanayi Uretim Endeksi, aylik

ABD Perakende Satislar, aylik

Almanya ZEW Ekonomik Guiven Endeksi
Fed Tutanaklar

ABD Yeni Konut Baslangiglari, adet

Euro Alani TUFE Enflasyonu, nihai, yillik
ingiltere TUFE Enflasyonu, yillik

ABD Philadelphia Fed imalat Endeksi
TR Tiketici Glven Endeksi, ma

TR Reel Kesim Gliven Endeksi, ma

TR Kapasite Kullanim Orani, ma

TR Merkezi Yonetim Briit Borg Stoku
ABD Michigan Tuketici Glven Endeksi, nihai
Euro Alani Tuketici Guven Endeksi, 6ncu
Cin Merkez Bankasi Toplantisi

Japonya TUFE Enflasyonu, yillik

Doénemi
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Ekim
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Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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Butln yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan giivenilir olduguna inanilan kamuya agik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullaniimak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla
hazirlanmistir ve higbir sekilde finansal enstriimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamalidir.
Bu raporda yer verilen goriis ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tiirkiye is Bankasi A.$.’nin kurumsal yaklagimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin
kisisel goriis ve degerlendirmeleridir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis ve degerlendirmelerin dogru, degismez ve eksiksiz olmasi konusunda
herhangi bir sekilde garanti vermemektedir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina
sahiptir. Bu rapor ve igindeki bilgilerin kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak olusacak zararlardan Tiirkiye is Bankasi A.S. higbir sekilde sorumluluk kabul
etmemektedir.

isbu rapor Uzerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tamamen
¢ogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz sakhdir.
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