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Hafta boyunca dalgali bir seyir izleyen kiresel risk istahi hafta sonuna dogru
toparlandi.

Hafta icinde gelen haber akisi ABD-Cin arasindaki ticaret gerilimlerinin arta-
bilecegi endisesi yaratsa da, Beyaz Saray tarafindan ay sonunda baskanlar
arasinda gerceklesecek goriismenin gerceklesecedinin duyurulmasi kaygila-
r hafifletti. Haftanin son giintinde aciklanan ABD Eyliil ay1 enflasyon verileri
beklentilerin hafif altinda geldi ve ABD Merkez Bankasi’'nin (Fed) faiz indirim-
lerine yonelik beklentileri destekledi. Bu hafta agiklanan Ggtincu ¢eyrek sir-
ket bilango verilerinin dnemli bir boliminiin tahminleri asmasi da risk ista-
hini destekleyen bir faktor oldu. Uzun siiredir yiikselis kaydeden degerli
metallerde hafta icinde gorilen disusle birlikte bir miktar diizeltme goruliir-
ken, son giinlerde dalgali bir seyir hakim. ABD yonetiminin iki buylk Rus
petrol sirketine yaptinm uygulama karari almasi ve bunu takiben Cinli devlet
petrol sirketlerinin Rusya’dan petrol alimlarini askiya almasiyla petrol fiyatla-
rhizh yukseldi.

ABD’de Eyliil ayinda enflasyon beklentilerin hafif altinda geldi. Tuketici fiyat
endeksi (TUFE) aylik bazda %0,3 yiikselirken, yillik enflasyon %3,0 seviyesin-
de kaydedildi. Cekirdek TUFE aylik bazda %0,2 artti ve yillik cekirdek enflas-
yon %3,1'den %3,0'a geriledi.

Euro Bolgesi Ekim ayi oncti PMI verileri aktivitede hizlanma sinyalleri verdi.
Euro Bolgesi'nde imalat PMI 49,8'den 50,0'a, hizmet PMI 51,3’ten 52,6'ya
yukseldi. Almanya’da imalat PMI 49,5'ten 49,6'ya sinirli toparlanirken, hizmet
PMI 51,5'ten 54,5'e ¢ikti. Ayrica, ingiltere’de imalat PMI 46,2'den 49,6'ya,
hizmet PMI 50,8’den 51,1’e toparlandi.

ingiltere’de Eyliil ayinda enflasyon beklentilerin altinda geldi. Aylik enflas-
yon %0,0 seviyesinde gerceklesirken, yillik enflasyon ylikselecegi tahminleri-
ne karsin %3,8'de sabit kaldi. Aylik cekirdek enflasyon da aylik bazda sinirli
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degisim gosterirken, yillik ¢ekirdek enflasyon %3,6'dan %3,5'e geriledi.

®  (in'de Uglincli ceyrek bliyiime verileri agiklandi. Gayrisafi yurt ici hasila
(GSYH) ticlinct geyrekte yillik bazda %4,8 buylidi ve tahminlere paralel
gerceklesti. ikinci ceyrekte biiyiime %?5,2 seviyesinde gelmisti. Béylece
yihinilk Gg ceyreginde Cin ekonomisi dnceki yilin ayni ddnemine gore %
5,2 blytime kaydetti. Ayrica, Eyliil ayi ekonomik aktivite verileri yayim-
landi. Buna gdre sanayi tiretimi yillik bazda %6,5 genislemeyle beklenti-
leri asarken, perakende satislar %3,0 ylkselis gosterdi. Bliyiime ve aktivi-
te verileri i¢ talebin beklenen hizda toparlanmadigini ortaya koydu. Ul-
kede 1 ve 5 yillik kredi gosterge faiz oranlarinda degisiklige gidilmedi.

e Japonya'da ¢ekirdek enflasyon Eyliil'de beklentiler dahilinde gerceklesti.
Cekirdek yillik enflasyon Eyliil ayinda %2,7’den %2,9'a yiikseldi. Ayrica
Ekim ay1 6ncl PMI verileri aktivitede hafif de olsa genele yayilan bir ya-

vaglamaya isaret etti.

e  Kduresel riskli varliklara olan talep bu hafta genelinde dalgali bir seyir

izlese de, hafta sonuna dogru yukseldi. MSCI gelismekte olan ekonomi-
ler hisse senedi endeksi 23 Ekim itibariyla 6nceki hafta kapanisinin %1,5
tizerindeyken, MSCI diinya geneli hisse senedi endeksinde %1,1 yukselis
goruldu. Bu hafta ABD tahvil faizleri dalgal bir seyir izlerken, Almanya
tahvil faizlerinde yiikselis gerceklesti. Dolar endeksi ylkselirken, gelis-
mekte olan ekonomilerin para birimlerinde ortalamada deger kazanci
yasandi. Ham petrol fiyati haftay hizli yikselisle kapatmaya hazirlanir-
ken, emtia fiyatlarinin genelinde karisik bir seyir gortlda.

e  Tirk finansal varliklara olan talep bu hafta pozitif bir seyir izledi.

e  TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) politika faizini 100 baz puan indirimle
%40,5'ten %39,5’e ¢ekti. Kurul ayrica, gecelik vadede bor¢ verme faiz
oranini %43,5'ten %42,5'e, gecelik vadede bor¢lanma faiz oranini da
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%39,0'dan %38,0'e indirdi. Boylece 20 Mart tarihli ara toplanti karari ile
uygulamaya baslanan asimetrik faiz koridoru uygulamasina devam edildigi
gorildi. TCMB son verilerin dezenflasyon siirecinin yavagladigina isaret
ettigi degerlendirmesini paylasti. Enflasyonun ana egiliminin Eylul ayinda
yukseldigini, ancak son doneme ait verilerin talep kosullarinin dezenflasyo-
nist dizeyde oldugunu gosterdigini ifade etti. Kurul, politika faizine iliskin
atilacak adimlarin ara hedeflerle uyumlu bicimde dezenflasyonun gerektir-
digi sikihgr saglayacak sekilde belirleneceginin altini ¢izdi. Sonug olarak
TCMB Temmuz ayinda 300 baz puanla yeniden basladigi faiz indirim sureci-
ni stirdirse de, faiz indirimlerinin buykliga Eylil toplantisinda 250 baz
puana, Ekim toplantisinda da 100 baz puana geriledi. Boylece, TCMB de-
zenflasyon slrecindeki yavaslamayi faiz kararlarina kademeli bir sekilde
yansitmis oldu.

Hazine ve Maliye Bakanhgi (HMB) Eylil ay itibariyla merkezi yonetim borg
stoku istatistiklerini acikladi. Buna gore, i¢ borg stoku bir 6nceki ay seviyesi-
ne gore 342 milyar TL artisla 7,6 trilyon TL'ye ¢ikti. Ayni donemde dis borg
stoku 158 milyar TL artarken, toplam stok 13,0 trilyon TL oldu. Stok icerisin-
de déviz cinsi olanlarin payi ise %53,1 seviyesinde gerceklesti.

TUIK Ekim ay tiiketici gliven endeksi verilerini yayimladi. Buna gére endeks
83,9'dan 83,6'ya gerileyerek arka arkaya iki ay diisiis kaydetmis oldu. Mev-
cut durumda hanenin maddi durumu ile gelecek 12 aylik dénemde daya-
nikli tiiketim mallarina harcama yapma disiincesi alt endeksleri gerilerken,
gelecek 12 aylik donem icin hanenin maddi durum ve genel ekonomik
durum beklentileri alt endeksleri yiikseldi.

TCMB finansal kesim disindaki firmalarin Agustos ayi net doviz pozisyonu
verilerini yayimladi. Buna gore, bu firmalarin bir 6nceki aya gére déviz cinsi
varliklarinda 0,8 milyar dolar, doviz cinsi yukimldliklerinde de 3,8 milyar
dolar artis gergeklesti. Boylece toplam doviz acik pozisyonu 181,9 milyar
dolardan 184,9 milyar dolara cikti. Kisa vadeli doviz fazla pozisyonu 6,7

milyar dolardan 5,2 milyar dolara geriledi.

17 Ekim'de biten haftada TCMB rezervlerinde artis gorildi. 17 Ekim
haftasinda TCMB doviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 0,1 milyar geri-
lese de, altin rezervleri 8,8 milyar dolar yiikselis kaydetti. Boylece brit
rezervler 198,4 milyar dolara cikti. Ayrica net rezervler de 17 Ekim hafta-
sinda 79,2 milyar dolardan 79,6 milyar dolara yukseldi.

Yabancilarin Tirk finansal varliklarina ilgisi 17 Ekim haftasinda hisse ve
tahvil tarafinda ayrisma gosterdi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden
arindiriimis verilerine gore, yurtdisi yerlesikler 17 Ekim’de biten haftada
178,0 milyon dolar karsihgi Tirk hisse senedi satisi yaparken, devlet i¢
borclanma senetlerinde (DIBS) portféylerini 151,1 milyon dolar artirdi-
lar. Hafta genelinde 6zel sektor tahvillerindeki sinirli alimlarla beraber
toplamda 24,8 milyon dolarlik Turk finansal varlik satisi yapilmis oldu.
Bu sonuglarla yil bagindan bu yana yabancilarin Tirk finansal varliklar-
daki toplam net pozisyonu 2 milyar 733,1 milyon dolar artmis oldu.

17 Ekim’de biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevdu-
atlari yaklasik 2,3 milyar dolar artis gosterdi. TCMB’nin verilerine gore,
haftalik bazda parite etkisinden arindirilmis hanehalki YP mevduati 1,2
milyar dolar, tlizel kisiler YP mevduati da parite etkisinden arindirilmig
olarak yaklasik 1,1 milyar dolar ylkselis kaydetti.

Yurticinde Turk finansal varliklar bu hafta genelinde pozitif bir seyir
izledi. 23 Ekim itibariyla MSCI Turkiye endeksi haftalik bazda %4,7 artig
kaydetti. Ulke risk primi ve TL cinsi tahvil faizlerinde diists gérildi. TL,
dolar ve euro esit agirlikh sepet kur karsisinda hafta boyunca inisli ¢ikish
bir grafik cizdi.

Yurtici ve Yurtdisi Faizler

Son Veri Haftalik Degisim Son 1 Aylik Degisim Yil Basindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yilhk 40,52 -10 72 -4
5 Yillik 36,62 -42 28 352
10 Yilhk 31,70 -34 8 266
TLRef 39,19 -91 -117 -961
TCMB Agirlikli Ortalama 40,50 0 0 -763
usD

5 Yillik 5,92 -15 -15 -76
10 Yilhk 6,78 -15 -11 -69
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 252 -21 -8 -8
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yilhk 3,47 1 -13 -78
ABD-10 Yillik 3,99 -2 -16 -59
Almanya-2 Yillik 1,97 6 -5 -11
Almanya-10 Yillik 2,62 4 -13 26
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Yeni hafta

e Kiresel tarafta 6niimiizdeki hafta ABD (Fed), Avrupa (ECB) ve Japon- ®  Yurticinde 6nimuzdeki hafta basinda Eylul ayi is giicu istatistikleri

ya (BoJ) Merkez Bankalari'nin faiz kararlari 6n planda olacak. Ayrica, ile Ekim ay1 kapasite kullanim oranlari ve sektérel gliven endeksi
Euro Bolgesi ve Almanya tgiinci ¢eyrek biyime verileri, Euro Bél- rakamlari agiklanacak. Ayrica, Eylll ayi dis ticaret istatistikleri ya-
gesi Ekim ay1 6ncii enflasyon rakamlari ile Cin Ekim ay1 ekonomik yimlanacak.

aktivite verileri takip edilecek. ABD tarafinda ise hiikimetin kapal
olmasi nedeniyle resmi kurumlar tarafinda agiklanan verilerin 6nce-
den duyurulan tarihlerde yayimlanmasi beklenmiyor.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
27 Eki  Turkiye imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani Ekim 74%
27 Eki  Turkiye issizlik Orani Eyltl 8,5%
27Eki  Almanya Ifo Is iklimi Giiven Endeksi Ekim 87,9 87,7
28 Eki  ABD Konut Fiyat Endeksi (aylk degisim) Adustos -0,1%
29Eki  ABD Fed Faiz Karari (Ust bant) Ekim 4,0% 4,25%
30Eki  Japonya BoJ Faiz Karar Ekim 0,5% 0,5%
30Eki  Almanya GSYH Buytmesi (ceyreklik degisim) 2025-111 0,0% -0,3%
30Eki  Euro Bolgesi GSYH Buytumesi (ceyreklik degisim) 2025-1l1 0,1% 0,1%
30Eki  ABD GSYH Buyumesi (yilhklandiriimis ceyreklik degisim) 2025-111 3,0% 3,8%
30Eki  Euro Bolgesi ECB Faiz Karari (deposit rate) Ekim 2,0% 2,0%
31Eki  Cin imalat PMI Ekim 49,6 49,8
31Eki  Turkiye Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Eylal -4,2
31Eki  Euro Bolgesi TUFE (yillik degisim) Ekim 2,1% 2,2%
31Eki ABD Cekirdek PCE fiyat endeksi (aylk degisim) Eylal 0,3%
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2025 Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin yatinm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmigtir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngoérilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim giincel
goruslerimizdir. 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 galisanlari, burada belirtilen senetleri ihra¢ edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler izerinde 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.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket igin yatirim bankaciligi da dahil olmak tzere
onemli tavsiyeler veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirim fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters duisebilir. Déviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirnmin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir izerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayaldir. 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 yatirm karari yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel se¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirrm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirnm yapilmasindan 6tiiri Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm 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.
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