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Bir Onceki islem Giinii (22 Ekim 2025) Ne Oldu?

Ukrayna-Rusya savasi ile ABD-Cin miizakerelerinde belirsizligin siirdiigu
Carsamba giinii 6ncli Asya ve Avrupa borsalari karisik kapandi, Tirkiye
yukseldi, ABD S&P500 distu. Turkiye’de Dolar/TL 41.93’e ve gram altin
5533 Tlye dustd, 2 yilhk tahvil faizi %40.58 ile yatay kaldi, 5 yil vadeli
CDS risk primi 266 baz puana yukseldi. Dolar endeksi DXY 98.90’a ve
Bitcoin 107700 dolara geriledi, EUR/USD 1.1611’e yiikseldi. ABD 10 yillik
tahvil faizi %3.95’e ve spot ons altin 4098 dolara distl. Brent petrolin
varil fiyat1 62.59 dolara yikseldi. S&P 500 VIX endeksi (korku endeksi;
kritik seviye 20) 18.60a yukseldi.

Turkiye’de Agustosta finans disi kesimin doviz varliklarinin aylik $0,8
milyar artmasi, doviz yakimlualiklerinin aylik $3,8 milyar artmasiyla
sektoriin net doviz pozisyon acig1 $184,9 milyara yukseldi; sektoriin
gelecek 12 aya iliskin net déviz pozisyon fazlasi ise $5,2 milyara yukseldi.
ABD’de 17 Ekim haftasinda MBA 30-yil vadeli mortgage faizi %6,37’ye

geriledi, mortgage basvurulari haftalik %0,3 distise yavasladi, EIA ham
petrol stoku haftalik 1 milyon varil distu.

22 EKL.25 Onceki islem Giintine Haftahk  Aylik
T Gore Degisim Degisim Degisim 22.10.2025
BIST100 0.80% 0.83% -7.99% 10551.34
BIST30 0.85% 0.93% -9.57% 11487.77
Dolar/TL -0.05% 0.21% 1.37% 41.932
Euro/TL 0.08% 0.00% -0.18% 48.771
Euro/Dolar 0.09% -0.31% -1.63% 1.1611
Dolar Endeksi (DXY) -0.05% 0.14% 1.54% 98.90
Bitcoin/USD -0.65% -2.77%  -4.46% 107700
Gram Altin -0.60% -2.28% 11.06% 5533.91
Ons Altin (spot) -0.65% -2.59% 10.15% 4098.42
Brent Petrol 1.66% 1.10% -5.98% 62.59
2-yilhk Tahvil Faizi 0.00% -0.12%  1.06% 40.58%
ABD 10-yillik Tahvil Faizi -0.01% -0.08% -0.20% 3.95%
S&P 500 -0.53% 0.42% 0.08% 6699.40
TAKVIM Gergeklesen | Beklenti Onceki
22.Eki.25| Tiirkiye gr:;;s Dist Kesim Net Doviz Pozisyonu | 1 ¢/ o milyar $ -182,6 milyar $
ABD 1\278,2;;)-“ Vadeli Mortgage Faizi %6,37 %6,42
ABD |Mortgage Basvurulari (17 Eki) %-0,3 %-1,8

ABD

EIA Ham Petrol Stok Degisimi (17 Eki)

-1,0 milyon varil

3,5 milyon varil




22 Ekim 2025’te Agiklanan Makro-Ekonomik Veriler
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Tiirkiye’de Agustosta finans disi kesimin doéviz varliklarinin aylik $0,8 milyar artmasi, déviz yukumlultuklerinin aylik $3,8 milyar artmasiyla
sektorin net doviz pozisyon acigi $184,9 milyara yikseldi; sektoriin gelecek 12 aya iliskin net doviz pozisyon fazlasi ise $5,2 milyara yukseldi

(

).

ABD’de 17 Ekim haftasinda MBA 30-yil vadeli mortgage faizi %6,37’ye geriledi, mortgage basvurulari haftalik %0,3 diislise yavasladi, EIA ham
petrol stoku haftalik 1 milyon varil dista ( ).
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23 Ekim 2025 - Makroekonomik Veri Glindemi

Yeni giinde oncl Asya borsalari diiserken, vadeli S&P 500 yukarida.

Dolar endeksi DXY 99.03 ve Bitcoin 108714 dolar ile yukarida,
EURUSD 1.1597 ile asagida. 10 yillik ABD tahvil faizi %3.965 ile
yukarida, spot ons altin 4094 dolar ile asagida, spot ons glimus
48.70 dolar ile yukarida, diger degerli metaller ytkseliyor. Brent
petroliin varil fiyati 64.93 dolar ile yukarida. Turkiye’de Dolar/TL
41.98 ile yukarida.

Tiirkiye’de TCMB politika faiz kararini agiklayacak, 100 baz puanlik
indirim 6ngoriyoruz. 17 Ekim haftasina iliskin para ve banka
verilerini takip edecegiz. TUiK Ekim ayi Tuketici Gliven Endeksini
(esik 100) aciklayacak, hanehalkinda kotiimserlik strecektir.

ABD’de Eyliil ayi Chicago FED Ulusal Aktivite Endeksi (esik 0)
aciklanacak.

Euro Bolgesi’'nde Ekim ayi Tiketici Gliven Endeksi (esik 100) ilk
tahmini agiklanacak. Tuketici gliveninde kdtliimserligin artmasi
bekleniyor.

TAKVIM Gergeklesen Beklenti Onceki
20.Ei25 | Tirkiye  |Yurt Dist Uretici Fyat Endeksi (Ey) afa %20, vy W21 afa %13, yly %280
Tirkiye  (Tanmsal Girdi Fiyat Endeksi (Agu) ala %13 yly %341 afa %3,7; yly %34,2
Tiirkiye  {Merkezi Yonetim Borg Stoku (Eyl) 13,0t TL 1254170
Tirkiye  Net Uluslararasi Yatinm Pozisyonu (Agu) 34,7 mlr § 3439 mlr $
JLEKi25 | ABD  |API Ham Petrol Stok Degisimi (17 Eki) 3,0 milyon varil 3,5 milyon varil
22825 | Tirkiye  [Finans Digi Kesim Net Déviz Pozisyonu (Agu]| -184,9 milyar § -182,6 milyar §
ABD  |MBA 30-Yil Vadeli Mortgage Faizi (17 Eki) %b,37 %6,42
ABD  |Mortgage Bagvurulan (17 Eki) %03 %18
ABD  [EIA Ham Petrol Stok Degisimi (17 Eki) -1, milyon varil 3,5 milyon varil
23Eki.25 | Tirkiye [TCMB Politika Faiz Karar %395 %40,5
Tiirkiye  {TCMB Brlit Uluslararasi Rezervler (17 Ekil 190,1 mlr §
Tirkiye  (TUIK Tketici Given Endeksi (Esik 100) (Eki) 89
0 Chicago FED Ulusal Aktivite Endeksi (Esik 0) o
(31— _ _
o Bilges Tuket!m Gliven Endeksi (Esik 100) (Eki) (Ilk 150 109
Tehmin] __
2 | Kiresd I{.uresel Oncii Ekonomiler PMI (Esik 50) (Eki)
[k Tahmin)
ABD §ekirdekT}JFE(EyI] ala %03 yfy %31 | afa%0,3; y/y %31
0 Michigan Univ. Ulusal Tiketici Given 5 o1

Endeksi (Esik 100) (Eki)
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23 Ekim 2025 - Giin i¢i Teknik Seviyeler

BiST 100... Sali giinii %0,80 artisla 10551 seviyesinden kapanan endekste teknik seviyeler asagida 10300 ve 10100,
yukarida 10700 ve 10900.

BIST 30... %0,85 artisla 11487 seviyesinden kapanan endekste teknik seviyeler asagida 11300 ve 11100, yukarida 11700
ve 11900.

Dolar/TL... %0,05 disusle 41,93 seviyesinden kapanan kur yeni glinde 41,98 seviyesinde. Teknik seviyeler asagida
41,90 ve 41,80, yukarida 42,10 ve 42,20.

Spot Ons Altin... %0,65 dususle 4098 dolar seviyesinden kapanan spot ons altin yeni giinde 4094 dolar seviyesinde.
Teknik seviyeler asagida 4070 ve 4050, yukarida 4110 ve 4130.
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Yakin ve Orta Vadeli Riskler

Jeopolitik Riskler... Rusya-Ukrayna barisi ve Gazze-israil ateskesine iliskin gelismeler yakindan takip edilirken saldirilar devam
ediyor. ABD’nin Cin’in Rus petrolii alimina devam etmesine karsi tarife artisi tehditleri, Rus iHA’larinin Polonya ve Romanya’nin
hava sahasina girmesinin ardindan Rus savas jetlerinin Estonya hava sahasina girmesi NATO’nun savasa dahil olma riskini
artirirken, Cin’in Tayvan’i ele gecirmek icin savasa hazirlandigi iddialariyla jeopolitik risk artiyor. israil ve Hamas ateskes
anlagmasini imzaladi, stireci izlemeye devam edecegiz.

Politika Riski... 19 Mart’ta gézaltina alinan IBB Baskani Ekrem imamoglu’nun tutuklanmasiyla siyasi gerginlik ve sosyal
calkantilarin alevlenmesine sebep olarak yatirimcilari riskten kacisa iterken Tirkiye'nin risk primi sert ylkseldi, yabancilar carry
trade pozisyonlarini kapatirken yilbasindan bu yana DiBS ve hisse senedi pazarlarina gelen kisa vadeli yurt disi yatirimlar
Tarkiye’den cikti. Siyasi risk strtyor.

Fiyat ve Faiz Riski... Artan politika riski borclanma maliyetlerinde dolayisiyla da blitce agigi Gzerinde baski olusturmaya devam
ediyor. Uluslararasi rezervlerde iyilesme ve enflasyon beklentilerinde asagi yonlu egilim Tirkiye’'nin kredi notunu desteklerken,
ortodoks ekonomi politikalarindan uzaklasma riski yurt ici yerlesiklerin doviz mevduatlarinin 200 milyar dolar seviyelerinde
kalmasina sebep oluyor. ABD-Cin ticaret geriliminin artmasi ve FED’in bagimsizhigina iliskin endiseler fiyat ve faizler lizerinde
baskiyi artiriyor. ABD’de hilkumetin halen kapali olmasi sebebiyle resmi veriler aciklanmiyor, slirecin uzamasi ekonomik
aktiviteyi asagi baskilayacak ki nitekim ABD Hazine’sinden bir yetkili haftalik maliyetin 15 milyar dolar oldugunu acikladi.

Finansal istikrar Riski... Cin’de gayrimenkul sektdrii yiiksek finansal risk tasiyor. FED’in bagimsizligina iliskin olarak Reuters
haberine gore ABD yonetiminin FED’in anlasmali merkez bankalariyla olan takas hatlarini (swap line) olasi bir pazarlik araci
olarak kullanma ihtimali kiiresel finansal istikrara yonelik risk olusturacaktir. Japonya’da Basbakanliga genislemeci politikayi
destekleyen Takaichi’nin gelmesi BoJ’'un 30 Ekim toplantisinda beklemede kalacagi ihtimalini artirirken olasi gevsemeci
hikimet politikalarinin Japon yeninde deger kaybina sebep olacagi ihtimali agir basiyor.
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Tablo 1.1: Temel Ekonomilk Biiyiilkliilkkler

GSYH (Milyar TL. Cari Fiyatlaria)
GSYH [Milyar Dolar, Cari Fivatlarla)
Kisl Basina Gelir (GSYH. Dolar]
GSYH Bigytonesi (1
Toplam Tiiketinu (1)
Kamul=n
Ozeli=1
Toplam Sabit Sermayse Yaturyoma 1]
Eamuizl
Orzeli=
Toplam Ywurt Ici Tasarrul / GSYH
Kamu
Ozel
Toplam Tasarraf -Yaitmmm Fark /GSYH (3]
Famua
Ozel
Toplam NMihal ¥Ywrt ici Talep 1)
MNet Thracatin Bliytimeye Katkisa

MNiifies (Y1l Ortas:, Bin Kisl) o
Iggliciline Katilrrea Orame (9]
Istibvdam DMizeyi (Bin Kisi)
Istibvdam Orana (%)

is=izlik Oram (9%6)

Thiacat (GTS tanuml. fob) (Milyar Dolac) 051
Ithalat (GTS taniml, cif) (Milyar Dolar) (5)
Ham Petrol Fiyati - Brent (Dolar/Varil)

Eneriji ithalatn (Milyar Dolar)
Dhs Ticaret Dengesi [GTS tamim. Milyar Dolar]) &1
Dis Ticaret Hacod o GSYH (3605

ISTIiHDAMN

DS TICARET [(GTS)

Turizm Gelirleri (Milyar Dolar)

Seyahat Gelirleri (Milvar D'olar)

Cari Islemler Dengesi [Milyar Dolar)

Cari Islemler Dengesi / GSYH [26)

Alnn Harig Cari Islemler Dengesi [Milyar Dolar])
Altn Harig Cari [slemler Dengesi ¢ GSYH [26)

GSYH Deflatdr Artise. 96 Degisme
TUFE Y1l Soone %% Degisme

Z0Z4 | Z025 (GT) | 2026 (P) ]| 2027 (P) ]| Z028 (P)
44.587 62.179 77.257 89.406 | 101397
1.358 1.569 1.658 1.763 1.886
15.325 17.748 18621 19. 710 2Z0.987
3.3 3.3 3.8 4.3 5,00

3.5 2.5 3.3 3.8 4.4

4.3 3.4 4.8 5.5 5.0

3.4 2.4 3.2 3.6 4.1

z.7 4.6 4.0 4.2 2.9

6.4 5.0 2.3 6.7 8.7

2.z 4.5 4.2 3.9 4.4

=1 W I0E 0.2 31.1 31.=2
0.1 0.2 0.3 0.5 0.9
Fd.0 0.2 =N F.& 303
-0.6 -1.4 -1.3 -1.1 —0.2
-3.4 -3.2 -3.1 -3.0 -2.6
2.8 1.8 1.8 1.9 1.7

3.3 3.0 3.5 3.9 34,5

1.0 -0.3 0. 0.1 0.2
B5.518 B5.525 B6.437 BG.B56 B7.252
54,2 53.7 Sk, 4 55,1 56,0
32.620 32.605 33.336 34.128 35.130
49.5 491 40.8 50.5 51.5
a8.7 8.5 B4 5.2 7.8
261.8 273.8 282.0 294.0 308.5
344.0 F67.0 FFE.0 393.0 410.5
80,5 oD 65,0 [ (1
59.5 58.5 56.5 74.5 74,9
-B2.2 932 -96.0 -99,0 -102.0
44.6 40.8 39.8 39,0 38,1
G60.5 640 GE.0 71.0 5.0
56.3 59.5 61.8 63.5 GE.2
-10.2 -22.6 -22.3 -20.5 -18.5
-0.8 -1.4 -1.3 -1z -1.0
3.4 -5.3 =i, 0 -5, -

0.3 -0.3 0.4 0,4 -0,
59.3 35.0 19.7 10.9 8.0
444 28.5 16.0 9.0 8.0

MHot- GT: Gerfeklesme Tahmini
B Program
(1) Tincirlenmiy hacien emdelksd yiande degision

[2) Hamu ve dzel aymmmda thkerim ve yanmm weriler Sratedi ve Barpes Bajkanhis hesaplamalarudhr.
[3]) Toplam: tazarruf-vabimmm fark: ile carrs iglembler acif aramndaks Fark. millli gelar hesaplamalarmds thracat ve ithalat sgrhkls dovie kara kullarm bmoessendan

kaymakdlammakzadir.
(4] SEEB hesaplamalarudor.

[5) TUIK carafindan yaFimlanan Gernsl Ticarss SEsreml P T5) (b mywrm e i Choarer ismatisriklearin gasrermawredir,
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Tablo 1.6: Merlke=zi Yometina Biutcesi

2024 205 [(GT] 2036 [F) 2OET (F) Z0ZE [F)
[(Elyar TL)
Harcamalar 10,780,656 14,6741 18.928.8 Z14ATES Z4.082,0
Faiz Haric Harcamalar 9.510,2 1Z2.621.4 151872 182387 Z0.735,9
Persomnel Giderleri ZE56.0 36723 4.907.3 5.652.8 &.280,7
Sasval Giventik Kur. Deviet Primd Gid. =22 EEL-N ] = 2= e sFLE TEE,S
I<1al ve Hizmet Almmilam FET L0050 1.249.6 1L52E.4 1.BE41.5
Cari Transferier I B53.5 5.525,2 &.820.8 .03, 1 E.ED5.B
Sermaye Giderlard LT | 1.316.8 1.310.4 15053 1.525.2
Sermaye Transferleri S04 3349 5232 1 & 205,95
Borg Vermsa 3155 J18.5 I54.3 4346 449 9
Tedek Odenckler o0 o TE2.0 4B & 490,43
Fair Giderleri 1.270.5 Z.052,7F Z.74LT M kg R I.34s5,1
Gelirler 2.572.8 1Z2.465,9 15,216, 1 1E. 7400 Z1.ZTE,D
Gemel Buoee Vergl Gelirleri F-305.3 107336 13.7E3.1 16033, 7 182947
Criger Gelrier L3576 1.732.3 2.433.0 27063 z53z2.1
Butpe Demgesi -2 1078 -2.Z08.3 -EF1ZE.T -Z2.738.5 -2.805,1
Fair Dy Denge -237.3 1556 29,0 FOLF 541,00
Program Tanamily Harcamalar 9.510,2 1Z2.521,4 16187, 1 18 4306 20.735,9
Program Tanamiy Gelirler 23271 12,2235 15.814.5 184089 Z0.982,1
Program Tanamil Demge -1.183,0 -Z9T, D -372.7 o7 o e
- ya Dhramn, T ] ]

Hareamalar z4,2 3.6 24,5 4.0 z3.8
Fair Haric Haorcamalar 1.3 20,3 210 O 2,5
Perzomnel Giderleri 5.0 5.3 5.3 &3 5.2
Sasyal Giventik Hur. Deviet Primd Gid. o7 o7 0.8 o.e (W E=]
I<1al ve Hizmet Almmilam 1.7 L& 1.5 1.7 s
Cari Transferier 87 8.3 2.8 a.8 83
Sermave Giderlars 21 .1 1.7 1E 1.3
Sermavye Transferlesi i1+ 0.5 [ oz oz
Bor: Vermsa o7 0.5 0.5 0.5 L
Tedaek Odenckler oo o .5 .5 oS
Faiz iderler rf: ] 2.3 25 3.4 2.3
Gelirler 19,5 2 21,4 g I 21,40
Gemel Butce Vergl Gelirleri 15,4 17.3 17.8 179 180
Criger Gelrier 1 B 3.1 2.0 x93
Butpe Demgesi 4T -3.6 -3.5 -1 -2.58
Faiz Dy Demge -1.% o3 [ 1] o3

Program Tamamils Harcamaalar 1.3 20,3 210 O >
Program Tanamiy Gelirler 18,7 197 20,5 D& 20T
Program T anamlh Derene T -5 -0,5 [0 ] 0,2

GT: G geichs gorres Cabresing
F: Progrars
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YASAL UYARI

Disaridan Temin Edilen Verilere iliskin Yasal Uyari

Bu glinlik biiltende/e-postada yer alan her tirli fiyat, veri ve bilgi; kamu kuruluslari, sivil toplum orgitleri ve diger
piyasa kosullarina gore guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan temin edilmekte olup, bu bilgilerin tam ve eksiksiz
sekilde dogru oldugu anlamina gelmemektedir. Glinllk bliltende yer alan verilerle okuyuculara bulten tarihinden
bir islem glini 6ncesine ait yayinlanan veriler ve bulten glinline ait yayinlanacak veriler konusunda okuyucuya
tarafsiz genel bilgiler sunulmaktadir. Bu kaynaklardan temin edilen fiyat, veri ve bilginin kullanilmasi sebebiyle
ortaya cikabilecek zararlardan Vega Portfoy Yonetimi A.S. sorumlu degildir.

Yatirim Tavsiyesi Olmadigina Dair Yasal Uyari

Bu raporda/e-postada yer alan bilgi, analiz ve yorumlar yatirim danismanligi ve/veya yonlendirici ve tarafl bir
nitelik tasimayip okuyucuya durist ve objektif bakis acisiyla genel bir bilgilendirme yapilmaktadir. Bu raporda yer
alan analiz, tavsiye ve yorumlar mali durumunuza, risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada
yer alan bilgi, analiz ve yorumlara dayanilarak yapilacak yatirimlarin ve islemlerin sonuglarindan ve olusacak mali
kayiplardan Vega Portfoy Yonetimi A.S. sorumlu degildir.




