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Geride kalan hafta

®  Kiiresel risk istahi bu hafta genelinde pozitif seyrini stirdtirdi. bazda %0,1 artis gosterse de, Agustos ayi verisi %0,1'den -%0,3'e giincellen-
di.

®  ABD Merkez Bankasi'nin (Fed) 6niimiizdeki hafta gergeklestirecedi toplantida faiz

indirimine gidecegine ydnelik beklentilerin giiclii seyretmesi risk istahini destek-  ®  Euro Bolgesi Ekim ayi perakende satis verileri yayimlandi. Ekim'de perakende

ledi. 2026 yili Mayis ayinda gdrev siiresi dolacak Fed Bagkani Jerome Powell'in satislar aylik bazda yatay bir seyir izlerken, Eylll ay: verisi -%0,1'den %0,1’e
yerine atanacak isim olarak Ulusal Ekonomi Konseyi Direktérii Kevin Hassett éne gtincellendi.

cikti. Yeni baskan adayi Kevin Hassett'in enflasyon goriinimuindeki risklere rag- . . . o . .
o : . . . ®  Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta genelinde pozitif bir seyir izledi.
men 2026 yilinda daha hizl bir faiz indirim patikasini destekleyebilecegine yone- . . . . . .
. . K R o . MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 4 Aralik itibariyla
lik endiseler ABD'de tahvil getiri egrisinde bir miktar diklesmeye neden oldu. . - L . o .
. N ; . N . onceki hafta kapaniginin %0,7 Uzerindeyken, MSCI diinya geneli hisse senedi
Japonya’da genisleyici mali paketin etkisiyle deger kaybeden Japon yeni, Japon- . L 8 ]
. ) endeksinde de %0,5 yiikselis gerceklesti. Bu hafta ABD ve Almanya tahvil
ya Merkez Bankasi (BoJ) baskaninin agiklamalarinin etkisiyle kayiplarinin bir kis- o T . .
) . ) o faizlerinde ytikselis goruldu. Dolar endeksi gerilerken, gelismekte olan eko-
mini telafi etti. BoJ Baskani Kazuo Ueda yakin donemde faiz artinmina gidebile- o o . N o
. L i . . . nomilerin para birimlerinde ortalamada deger kazanci kaydedildi. Ham petrol
ceklerine yonelik gliglii mesajlar verdi. Jeopolitik tarafta Avrupa Birligi (AB), Rus ] . . o
. . - . fiyati yatay seyrederken, emtia fiyatlarinin genelinde karisik bir seyir gortldu.
dogal gazi ithalatinin asamali olarak durdurulmasini 6ngéren diizenleme

tizerinde gegicici bir anlasmaya vardi. e  Tiirkfinansal varliklara olan talep bu hafta dalgali bir seyir izledi.

®  OECD Ekonomik Gériiniim Raporunu yayimladi. OECD 2025 yilinda kiiresel eko- ¢ TCMB zorunlu karsilik diizenlemesinde sadelesme adimlan atti. Buna gére,

nominin beklenenden daha direncli bir goriiniim sergiledigini ve bunda iyilesen bankalarin ve finansman sirketlerinin yurt disindan dogrudan temin ettigi 1

finansal kosullar ile yapay zeka kaynakl yatirim ve ticaretin etkili oldugunun altini yildan uzun vadeli YP yiiktimliliklerdeki artis tutarina yil sonuna kadar yiizde

¢izdi. Kuresel bliyimenin 2025 yilindaki %3,2'den 2026'da %2,9'a gerileyecegini %0 oraninda zorunlu karsilik uygulanmasina iliskin gecici uygulamanin siresi
ifade ederken, bu yavaslamanin nedenleri arasinda ylksek seyreden belirsizlik uzatilmayacak. Déviz mevduat ve katilim fonlarinda vadesiz ve bir aya kadar
ortaminda daha yuksek tarifelerin yatirimlara ve ticarete olasi olumsuz etkilerini vadeli hesaplarda zorunlu karsilik orani %32'den %30'a cekilirken, daha uzun
ornek gosterdi. 2027 yilinda ise tarifelerin etkisinin azalmasi, finansal kosullardaki vadeli hesaplarda oran %22-28 araligindan %26'ya sabitlendi. Kiymetli ma-
toparlanma ve daha dustik enflasyon oranlarinin destegi ile biyiimenin yeniden den depo hesaplarinda vadesiz ve bir aya kadar vadeli hesaplarin zorunlu
%3,1'e ylkselecegi tahminini paylasti. Ekonomik gortinim tizerindeki risklerin karsilik orani %28'den %30'a, daha uzun vadeli hesaplarin orani ise %24-28
stirdigune dikkat ceken OECD, 6ne cikan risk faktorleri arasinda ticarette koru- araligindan %26'ya yiikseltildi. Diger yabanci para yiikamliiliiklerinde ise bir
macilik egilimlerinin ylkselmesini ve finansal piyasalarda risk fiyatlamasindaki yila kadar vadede zorunlu karsilik orani %21 olarak korunurken, iki yila kadar
potansiyel sert hareketleri siraladi. Ayrica, blitce ve borcluluga dair endiseler vadede oran %16'dan %10'a, 3 yila kadar vadede %11'den %8'e, 5 yila kadar
nedeniyle uzun vadeli tahvil faizlerinin yiikselebilecegi ve bunun da finansal vadede %7'den %3'e, bes yildan uzun vadede ise %5 olan oran %0'a indirildi.

kosullar sikilastirarak borg ylkiini artirabilecegdi uyarisinda bulundu.
® 2025 Uglincu geyrekte gayri safi yurtici hasila (GSYH) blyiimesi yavasladi.

®  ABD'de Eyliil ayi sanayi Gretimi verileri yayimlandi. Sanayi tretimi Eylifde aylik Takvim ve mevsim etkisinden arindinlmis verilere gore GSYH ceyreklik bazda

Déviz Kurlarinda 28 Kasim-5 Aralik Dénemi Performanslar Hisse Senedi Endekslerinde 28 Kasim-4 Aralik Dénemi Performanslar
GBP/USD I 0,9% I 0% MSCI Latin Amerika
Euro/Dolar E— 5 I 0% MSCI Avrupa
JP Morgan GOE Para Birimleri s 0,4% I 0.7 MSCI GOE
Dolar/TL 0,1%
! - 01% I 7% MSCI GOE Avrupa
Dolar/Brezilya Reali 04%  ——
I 06% MSCI Asya Pasifik
Dolar Endeksi -0,5% I
I 05% MSCI Diinya
Dolar/Meksika Pesosu -0,5% NN
USD/IPY 0.6% B 0.2% MSCI Kuzey Amerika
-0,6% I
Dolar/Giiney Afrika Randi -1,0% W 0% MSCI Tirkive
2% 1% -1% 0% 1% 1% 0% 1% 1% 2% 2% 3% 3% 4%

Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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Haftalik Gindem

%1,1 genisledi. ikinci ceyrekte ceyreklik biiylime %1,6 seviyesinde kaydedilmisti.
ikinci ceyrek yillik bilyiime verileri takvim etkisinden arindinlmig seride %4,6'dan
%4,7'ye, arindirilmamis seride de %4,8'den %4,9'a revize edildi. Boylece yillik
buylme hiz Giglincli ceyrekte takvim etkisinden arindiriimis veride %4,7'den
%3,4'e, arindinimamis seride de %4,9'dan %3,7'ye indi. Son U¢ ¢eyrekte oldugu
gibi i¢-dis talep dengesindeki bozulma bu donemde de stirdii. Bliytiimeyi ic talep
stirliklerken, net dis talep biyiimeye negatif katki yapmaya devam etti. Yatirim-
lar tarafinda ingaat yatinmlarinda giiclii seyir devam ederken, makine-techizat
yatinmlarinda baz etkisiyle beraber hizli yiikselis gerceklesti. Ugtincii ceyrek
sonuglariyla beraber, 2025 yilinin ilk tig ceyreginde GSYH bir dnceki yilin ayni
dénemine gore %3,7 ylkselis kaydetti.

Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) Kasim'da gida fiyatlarindaki asagi yonlii siirprizin
etkisiyle piyasa beklentilerinin altinda geldi. TUFE Kasim ayinda aylik bazda
%0,87 artarken, yillik enflasyon %32,87'den %31,07'ye indi. Yillik enflasyon
TUFE'de gerilese de yurtici tretici fiyat endeksinde (Yi-UFE) arka arkaya dérdiin-
cl ayda da artis kaydetti. Kasim’da gidada aylik enflasyon negatif gelerek man-
set enflasyonu asagi cekti. Temel mal fiyatlarinda hizl bir yavaslama gerceklesir-
ken, hizmet fiyatlarinin aylik enflasyonunda mevsim etkileriyle uyumlu bir dusts
oldu. Cekirdek géstergelerin aylik enflasyonunda da gerileme gériildi. Yi-UFE
aylik bazda %0,84 artarken, yillik enflasyon Ekim'deki %27,0 seviyesinden
%27,2'ye cikti. Béylece TUFE ile UFE yillik enflasyonlan arasindaki makas 3,8
yuizde puan seviyesinde gerceklesti.

Ticaret Bakanhigi Kasim ayi 6ncii dis ticaret istatistiklerini agikladi. Buna gore
ihracat yillik bazda %2,2 yiikselisle 22,7 milyar dolar, ithalat da %2,6 artisla 30,5
milyar dolara yukseldi. Dis ticaret acigi bir yil dncesinin ayni ayina gore %4,0
genisleyerek 7,8 milyar dolar seviyesinde gerceklesti.

istanbul Sanayi Odas! (ISO) Kasim ay1 imalat PMI verilerini acikladi. imalat PMI

Ekim ayindaki 46,5 seviyesinden 48,0'a yukseldi. Endeks esik deger 50,0'in altin-
da kalmakla birlikte faaliyet kosullarinda Subat’tan bu yana en hafif bozulmaya
isaret etti. Manset veriye benzer sekilde, imalat Gretimindeki gerileme Kasim'da

son dokuz ayin en dustik hizinda kaydedildi. Bununla birlikte, firmalar yeni
siparislerdeki diisise bagh olarak tretim hacimlerini azaltmaya devam etti.

Kasim ayinin dérdiincti haftasinda TCMB rezervlerinde yikselis gortldu. 28
Kasim haftasinda TCMB doéviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 0,6 milyar
dolar gerilese de, altin rezervleri yaklasik 3,2 milyar dolar artis kaydetti.
Boylece brit rezervler 183,2 milyar dolara ¢ikti. Benzer sekilde, net rezervler
28 Kasim haftasinda 69,4 milyar dolardan 72,1 milyar dolara yukseldi.

Yabancilarin Turk finansal varliklarina ilgisi 28 Kasim haftasinda tahvil tara-
finda pozitif seyrini stirdiirdi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden arindiriimis
verilerine gore, yurtdisi yerlesikler 28 Kasim’da biten haftada 9,2 milyon
dolar karsih@i Turk hisse senedi satisi yapsa da, devlet i¢ bor¢lanma senetle-
rinde (DIBS) portfdylerini 594,5 milyon dolar artirdilar. Hafta genelinde &zel
sektor tahvillerindeki sinirli alimlarla birlikte toplamda 585,4 milyon dolarlik
Turk finansal varlik alimi yapilmis oldu. Bu sonuglarla yil basindan bu yana
yabancilarin Turk finansal varliklardaki toplam net pozisyonu 4 milyar 335,2
milyon dolar artmis oldu.

28 Kasim’da biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mevduatlar
yaklasik 0,3 milyar dolar yiikseldi. TCMB'nin verilerine gére, haftalik bazda
parite etkisinden arindirlmis hanehalki YP mevduati cok sinirli bir artis gos-
terirken, tuzel kisiler YP mevduat da parite etkisinden arindirilmis olarak
yaklasik 0,3 milyar dolar ytikselis kaydetti.

Yurticinde Turk finansal varliklar bu hafta genelinde dalgali bir seyir izledi. 4
Aralik itibariyla MSCI Tiirkiye endeksi haftalik bazda %0,1 yiikselis kaydetti.
Ulke risk primi ve TL cinsi tahvil faizlerinde diisiis gérildu. TL, dolar ve euro
esit agirlikh sepet kur karsisinda hafta boyunca inisli ¢ikish bir grafik gizdi.

Yurtici ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yilhk 37,98 -49 -182 -258
5 Yillik 34,48 -57 -195 138
10 Yilhk 30,76 -65 -129 172
TLRef 39,37 -1 9 -943
TCMB Agirlikli Ortalama 39,50 0 0 -863
usD

5 Yillik 5,64 -7 -31 -104
10 Yilhk 6,57 -8 -25 -89
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 227 -11 -18 -34
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yilhk 3,54 5 -9 -71
ABD-10 Yillik 4,12 10 -4 -46
Almanya-2 Yillik 2,08 5 7 -1
Almanya-10 Yillik 2,78 9 11 41

Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 16:46 itibariyla

TSKB



Yeni hafta

e Kiresel tarafta 6niimiizdeki hafta Fed faiz karari dikkatle takip edile- ®  Yurticinde éniimuizdeki hafta en 6nemli gelisme TCMB Para Politi-
cek. Ayrica Almanya Ekim ayi sanayi Uretimi ve dis ticaret verileri ile kasi Kurulu faiz karari olacak. Ayrica, TCMB Aralik ay! piyasa kati-

Cin Kasim ay1 dis ticaret istatistikleri ile enflasyon verileri izlenecek. limcilar anketi sonuglarini agiklayacak. Veri akisi tarafinda ise
Ekim ayi sanayi Uretimi, perakende satis ve ciro endeksleri ile 6de-
meler dengesi verileri yayimlanacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
8 Ara Cin Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Kasim 100,2 90,1
8 Ara Almanya Sanayi Uretimi (aylik degisim) Ekim 0,5% 1,3%
9 Ara Almanya Dis Ticaret Dengesi (milyar euro) Ekim 15,3
10Ara  Cin TUFE (yillik degisim) Kasim 0,9% 0,2%
10 Ara  Turkiye Sanayi Uretimi (aylik degisim) Ekim -2,2%
10Ara  ABD Fed Faiz Karari (Ust bant) Aralik 3,75% 4,0%
11 Ara  Tirkiye Perakende Satislar (aylik degisim) Ekim 2,2%
11 Ara  Tirkiye TCMB Faiz Karar Aralik 38,5% 39,5%
12 Ara  Tirkiye Odemeler Dengesi (milyar dolar) Ekim 1,1
12 Ara  Tirkiye TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi Aralik
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FINDIKLI iSTANBUL 34427, TURKIYE

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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