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Uluslararasi Piyasalar

One Cikan Gelismeler

Yeni haftaya girerken kiresel piyasalarin odagi persembe glini Washington’da
yapilmasi planlanan Trump-Xi gérismesine gevriliyor. Zirve dncesinde ABD ve
Cin heyetlerinin New York’taki temaslarinda ticaret, yatirrm ve yapay zeka
basliklarinda ilerleme saglanmasi, iki Glke arasindaki gerilimin kisa vadede
yeniden tirmanmasi riskini azaltti. Taraflarin yapay zeka kaynakli ulusal giivenlik
olaylarinda bilgi paylasimini artiracak yeni bir diyalog mekanizmasini
degerlendirmesi de teknoloji rekabetinin yalnizca ihracat kisitlamalari Gzerinden
yuritilmeyecegine isaret ediyor. Bununla birlikte ileri teknoloji erisimi, kritik
mineraller, tarim Urlnleri ve mevcut tarife uygulamalarinda temel gorls
ayriliklart strGyor. Persembe gilnkl gorismeden kapsamli bir anlagmadan
ziyade mevcut ticaret ateskesinin korunmasi ve daha sinirli alanlarda ilerleme
saglanmasi bekleniyor. Orta Dogu’da ise diplomasi yeniden daha fazla alan
kazaniyor. Trump’in iran Cumhurbaskani Mesud Pezeskiyan ile goriismeye agik
oldugunu belirtmesi ve Hiirm{z tzerinden enerji akigsinin devam ettigine yonelik
isaretler, son haftalarda kiiresel enflasyon gériinimini bozan enerji arzi riskinin
bir miktar gerilemesine yardimci oluyor. Bununla birlikte bogazdaki gemi trafigi
savas Oncesi seviyelerin oldukga altinda kalmaya devam ediyor ve enerji arzinda
normallesmenin tamamlandigini  séylemek igin erken. Avrupa tarafinda
Almanya’daki bolgesel segimler Friedrich Merz hiikimeti Gzerindeki siyasi
baskiyi artird.

Fiyatlamalar

Dolar endeksi haftanin son islem giniini %0,02 disusle 101,215 seviyesinden
tamamlarken, Fed’in daha siki faiz patikasina yonelik beklentilerin dolara
sagladigl destege ragmen giin icinde sinirh kar satislari izlendi. USD/JPY %0,58
yukselisle 156,854 seviyesine ¢iktl. BOJ un politika faizini %1,25’e ylkseltmesine
ragmen kararin iki karsi oyla alinmasi ve ileriye donik daha gigli bir sikilasma
mesajl verilmemesi, faiz artisinin yen tzerindeki olumlu etkisini sinirladi ve dolar
karsisinda yeniden deger kaybina yol acti. EUR/USD %0,08 yiikselisle 1,1484
seviyesine gelirken EUR/GBP %0,19 disiisle 0,8584 seviyesinden kapandi. ABD
10 wyilhk Hazine tahvil faizi %1,61 gerileyerek %4,93 seviyesinden glinQ
tamamladi. Fed sonrasinda para politikasinin enflasyonu kontrol altina
alabilecegine iliskin glivenin korunmasi ve petrol fiyatlarinda haftanin ikinci
yarisinda gorilen gevseme uzun vadeli faizlerdeki baskinin sinirlanmasina
yardimci oldu. Faizlerdeki geri gekilmeyle ons altin %0,84 vyiikselisle 4.378
dolara, gimis ise %1,84 artisla 66,17 dolara ¢ikti. Brent petrol %0,14 yikselisle
104,40 dolardan kapanirken, Orta Dogu kaynakli arz riskleri fiyatlar
desteklemeyi siirdlirse de Hirmuiz lizerinden petrol akisinin devam etmesi ve
diplomatik temas beklentileri yiikselisi sinirladi. Yeni haftanin ilk islemlerinde
petroliin yeniden asagi yonelmesi de arz endiselerinin onceki haftaya kiyasla
hafifledigine isaret ediyor. ABD hisse piyasalarinda S&P 500 %0,17, Nasdag 100
ise %0,49 ylkseldi. Cuma ginkl Ugli vade sonunun islem hacmini belirgin
bicimde artirdigl seansta piyasa geneli zayif kalmasina ragmen yari iletken
hisselerindeki alimlar teknoloji endekslerini destekledi. S&P 500’de ¢ogu
hissenin gerilemesine karsin Nasdaq'in pozitif ayrismasi, ylksek tahvil faizlerine
ragmen yapay zeka ve ¢ip sirketlerinde yatirimci talebinin strdigini gosterdi.

Ekonomik Takvim

Buglin kiresel ekonomik takvimde 6ne ¢ikan 6nemli bir makro veri bulunmuyor.
Bilango tarafinda da 6nemli bir sirket sonucu beklenmezken, piyasanin odaginda
Trump-Xi goriismesi 6ncesi ABD-Cin temaslari, Orta Dogu’daki gelismeler ve
petrol fiyatlarindaki seyir olacak.
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Uluslararasi Piyasalar Beklentilerimiz

2026 yil sonu politika faizi beklentileri

m Yil sonu beklentisi Artig/indirim miktari (baz puan)

Fed %3,75-4 %4,21 +33
ECB %2,50 %2,80 +30
BOE %3,75 %4,19 +43

> Gegtigimiz hafta kiiresel piyasalarin ana giindemini merkez bankalarinin yeniden sikilasma egilimi, Orta Dogu
kaynakli enerji soku ve kiiresel tahvil faizlerindeki yiikselis olusturdu.

Haftanin en kritik karari Fed’den gelirken, banka Ug¢ yilin ardindan ilk kez faiz artirarak politika faizini 25 baz puan
yukseltti ve %3,75-4 araligina tasidi. Kararin oybirligiyle alinmasi ve 18 Fed yetkilisinin 16’sinin yil sonuna kadar bir artig
daha 6ngoérmesi, toplantinin beklenenden sahin algilanmasina neden oldu. Bu tabloyu kiiresel para politikasi temasinin
ylksek faiz ve daha uzun siire siki durus yaklasiminin korundugu bir hafta olarak degerlendiriyoruz.

» Fed’in ardindan diger biiylik merkez bankalarindan da benzer yonde mesajlar aldik.

BoE faizi %3,75’te sabit tuttu ancak kararin 6-3 alinmasi ve (g Uyenin 25 baz puanlik artis istemesi, eneriji fiyatlarinin
enflasyonu 2027 basinda %4'ln Uzerine tasiyabilecegi uyarisiyla birlesince karari sahin bir pas gegme haline getirdi. BoJ
ise beklendigi gibi 25 baz puanlik artirimla politika faizini %1,25’e, 31 yilin zirvesine tasidi. Boylece haftayi Fed, BoE ve
BoJ'un farkh araglarla da olsa enflasyon risklerine karsi siki para politikasi ¢izgisini gliclendirdigi bir goriiniimle
tamamladik.

» Orta Dogu ise merkez bankalarinin isini zorlastiran temel baslik olmaya devam etti.

iran savasi siirerken catismalarin Suudi Arabistan-Husi hattina daha giiclii bicimde yayilmasi, Suudi Dogu-Bati boru
hattinin ve Yanbu ihracat terminalindeki ylklemelerin aksamasi zaten disik seyreden Hiirmuz trafigine yeni bir arz riski
ekledi. Hirmiz'den gegcen emtia gemilerinin sayisi dislik kalmaya devam etti. Son geri ¢ekilmeyi enerji krizinin sona
ermesinden ziyade kisa vadeli arz endiselerinin hafiflemesi olarak goriiyoruz. Catismanin uzamasi ve petroliin 100
dolar uzerinde kalici olmasi halinde enerji-enflasyon-faiz kanali {izerinden kiiresel tahvil faizleri ve risk istahi
tizerindeki baskinin devam etmesini bekliyoruz.
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» Uluslararasi doviz piyasalarinda sahin Fed etkisi ile ABD dolarinin bir siire daha giiglii kaldigini gérebiliriz.

Aralik FOMC toplantisinda ek faiz artisi senaryosunun canli kalmaya devam etmesi EUR/USD (zerinde bir stire daha asagl
yonll bir etkide bulunabilir, potansiyel yukari yonla tepkilerin sinirli kalmasina yol agabilir. Bu anlamda paritede bir siire
Agustos zirvesi olan 1,1710 seviyesi karsimiza glicli direnc olarak cikabilir. Diger yandan, gectigimiz haftalarda oldugu
gibi 1,1350-1,1450 bolgesini kritik destek olarak takibe devam ediyoruz.

» Degerli metaller gectigimiz haftada oldukga direngli bir performans sergiledi.

Sahin Fed fiyatlamasina ragmen haftalik bazda pozitif bélgede kalinmasi orta vadede bekledigimiz toparlanmanin tahmin
ettigimizden daha erken bir noktada baslama ihtimalini artiriyor. Bu hafta altin ve giimiisiin kademeli toparlanmaya
devam etmesini bekleriz. Sahin Fed beklentilerinin bu varlik sinifi Gzerindeki olasi baskisini yakindan takip edecegiz.
Degerli metallere bu seviyelerden yeni girislerin yapilabilecegini ancak miktar konusunda temkinli olunmasi
gerektigini diislinliyoruz. Teknik tarafta bu hafta ons altinda 4.235, gimUste ise 62,32 dolar seviyelerini kritik destekler
olarak izleyecegiz. Bu alt sinirlar izerinde kalindigi siirece gectigimiz haftaki direngli durusun devamini bekleriz.

Ons altin

5.900,00
Tarihi zirve 5.600

I'H -
*T 4.900,00
II **1 4.700,00

L Temmuz ay1 4.100,00
konsolidasyon bolgesi

3.920,00

3.760,00

2026 Sub Mar His May Haz Tem ASu Eyl {=)

» ABD tahvil faizlerinde yukari yonlii risklerin devam ettigini disiiniiyor, 10 yilhk getiride %5 siniri ve yakin
¢evresindeki fiyatlamalar yakindan izliyoruz.

Fed’in 25 baz puanlik artirimi oybirligiyle gerceklestirmesi ve Uyelerin biyik béliminin yil sonuna kadar en az bir artig
daha 6ngormesi kisa vadeli faizleri yukarida tutarken, Brent’in 100 dolar {izerinde kalmasi, direngli blyiime, yiksek
tahvil arzi ve ABD’nin mali gorinimine iliskin kaygilar 10 yilhk tahvil faizinde yukari yonlu riskleri canh tutuyor.
Oniimizdeki dénemde %5 seviyesini kritik esik olarak degerlendiriyoruz. Mevcut seviyelerde tahvil faizlerinde tek
yonlii sert bir yiikselisten ziyade, %5 cevresinde yiiksek oynakhgin siirdiigii ve risklerin halen yukari yonlii oldugu bir
goriiniimii daha olasi buluyoruz

> Bu haftaki ana fiyatlama temasinin sahin merkez bankalari sonrasinda biiyiime-enflasyon dengesi ve ABD-Cin
iliskileri olmasini bekliyoruz.

24 Eylil Persembeglinkii Trump-Xi zirvesinde glimrik vergileri, tarim ve eneriji ticareti, nadir toprak elementleri ve ¢ip
rekabetine iliskin mesajlarin emtia ve risk istahinda oynaklik yaratabilecegini disiinliyoruz. Ayrica Orta Dogu gelismeleri
ve Brent’in 100 dolar lzerindeki seyri enflasyon beklentileri agisindan dnemini koruyor.
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ABD hisse senedi piyasalari — Yeni haftada ABD hisse piyasasinin yoni agisindan iki degiskeni birlikte izliyoruz: uzun vadeli
tahvil faizinin %5 ¢evresindeki seyri ve persembe glinkii Trump-Xi goriismesinin teknoloji tarafinda yaratacagi sonuglar. S&P
500 cuma gini yalnizca %0,17 yikselirken Nasdag 100’iin %0,49 deger kazanmasi ve yari iletken hisselerindeki alimlarin
sirmesi, yatirimcilarin endeksin tamamindan ziyade kar bilyimesinin daha goriiniir oldugu teknoloji sirketlerinde kalmayi
tercih ettigini gosteriyor. Bununla birlikte 10 yillik tahvil faizinin son iki haftada birka¢ kez %5 seviyesini test etmis olmasi
degerlemelerin yeniden hizla genislemesini zorlastiriyor. Petrol tarafindaki gerilemenin devam etmesi burada énemli bir denge
unsuru. Brent’in 100 dolar bolgesine yaklasmasi, enerji kaynakh enflasyon riskini azaltarak tahvil faizlerinin daha yukari gitme
ihtimalini sinirlayabilir ve 6zellikle uzun vadeli nakit akislarina duyarli biylime hisselerini destekleyebilir. Diger taraftan ABD-
Cin gorusmelerinin yapay zeka, yari iletkenler ve kritik tedarik zincirlerini kapsamasi teknoloji sektoriinde yeni bir katalizér
yaratiyor. Hafta sonundaki temaslarin yapici gegmesi kisa vadede olumlu ancak zirveden kapsaml bir anlasma c¢ikacagi
varsayimiyla pozisyon almak i¢in heniz yeterli veri grmiyoruz. Mevcut ticaret ateskesinin korunmasi dahi yari iletkenlerde
Cin kaynakh ek kisitlama riskinin azalmasi agisindan pozitif olacaktir. Bu nedenle haftaya baslarken teknoloji agirhigini
koruyor, ancak Nasdaq’daki son toparlanmayi genis tabanl yeni alim sinyali olarak degerlendirmiyoruz.

Yapay zeka temasinda ise sektor icinde ikinci bir ayrismanin basladigini diisiintiyoruz. ilk asamada yatirimcilarin temel sorusu
hangi sirketin en glclu islemciyi Urettigiydi. Bugiin ise ayni yatirim harcamalarinin nasil finanse edildigi ve yapilan yatirimlarin
ne kadar hizli nakit akisina dénistigl daha fazla 6nem kazaniyor. Broadcom’un yapay zeka ¢ip gelirlerine iliskin glicli biylime
beklentisi ve misteriye 6zel islemciler ile ag altyapisinda artan payi, sirketi yalnizca genel yapay zeka heyecanina bagh
isimlerden ayiriyor. Nvidia ve AMD tarafinda temel talep gorinimi glicli kalmaya devam ederken, Cin ile iliskilerde
yasanabilecek iyilesme 6zellikle ihracat kisitlamalari agisindan ek bir olumlu katalizér olusturabilir. Buna karsilik Oracle’da hafta
sonunda ortaya ¢ikan finansman bashgini daha dikkatli degerlendiriyoruz. New Mexico’daki yapay zeka veri merkezi projesine
bagh yaklasik 18 milyar dolarlik kredinin nominal degerinin altinda islem gérmesi ve bankalarin bu borcun bir kismini
yatirimcilara aktarmakta zorlanmasi, yapay zeka yatirim dongisiinde ilk kez gelir biyimesinden ziyade finansman kalitesinin
daha fazla sorgulanmaya basladigini gosteriyor. Oracle’in bulut altyapisi biiyiimesi giiclii ve siparis birikimi oldukga yiiksek
ancak artan borgluluk, yiiksek yatinm harcamalari ve serbest nakit akisindaki baski nedeniyle sirketi Microsoft veya
Broadcom ile ayni risk seviyesinde degerlendirmiyoruz. Yapay zeka yatirimlarinin devam edecegi goriisiimiiz degismis degil,
fakat onlimiizdeki donemde kazananlarin yalnizca en hizli yatirim yapan sirketler degil, bu yatirrmi bilangosunu zorlamadan
finanse edebilen sirketler olacagini diisiiniiyoruz.

Pozisyonlama agisindan bliylk olgekli teknoloji ve yari iletkenlerde tamamen savunmaya ge¢mek icin bir neden gérmiyoruz,
ancak sirket secimini daha siki tutuyoruz. Microsoft’ta glicli kurumsal musteri tabani ve mevcut Urilinler tizerinden yapay zeka
gelirini artirabilme kapasitesi, yiksek faiz ortaminda daha dengeli bir profil sunuyor. Broadcom’u misteriye 6zel ¢ip ve ag
altyapisi sayesinde yapay zeka yatirm dongusiinin daha genis boliminden faydalanan sirketlerden biri olarak gérmeye
devam ediyoruz. AMD’de veri merkezi tarafindaki pay kazanimi siirdiigli miiddetce mevcut seviyeler ve geri ¢ekilmeler
degerlendirilebilir. Nvidia’da uzun vadeli gorinim gicliu kalmakla birlikte, yliksek beklentiler nedeniyle yeni pozisyonlarda
daha fazla fiyat disiplini tercih ediyoruz. Oracle’da ise gelir biiyimesi tek basina yeterli degil. Bor¢glanma maliyeti ve yatirim
harcamalarinin serbest nakit akisina etkisi daha net hale gelmeden agirlik artirmayi uygun bulmuyoruz. Endeks tarafinda 10
yillik faizin %5’in altinda kalmasi ve Brent’in 100 dolar civarina yaklasmaya devam etmesi Nasdaq icin destekleyici olur.
Buna karsilik faizlerin yeniden %5’in lizerine yerlesmesi halinde ilk baskinin yine yiksek ¢arpanh teknoloji sirketlerinde
olugmasini bekliyoruz. Haftanin basinda ana yaklasimimiz giiglii bilangolu biiyiik teknoloji ve yari iletkenleri korumak, yapay
zeka temasinda finansman kalitesi zayiflayan sirketleri ise ayni sepete koymamak yoniinde.

Nasdaq 100 En Cok Yiikselen / Diisenler

Hisse Son ___ Degisim(®) __Hacim
Strategy Inc 153,92 16,39 % QUALCOMM Inc 177,72 (5,82)% Space Exploration Technologies 152,71 (1,36)% 120.565.257
Sandisk Corp 1791,82 10,99 % Thomson Reuters Corp 94,39 (5,12)% NVIDIA Corp 222,27 134% 89.994.186
Lam Research Corp 288,11 6,98 % Rocket Lab Corp 64,57 (4.79)% Intel Corp 108,60 (0,18)% 76.305.293
Seagate Technology Holdings PL 858,79 6,93 % Netflix Inc 71,79 (4,67)% Apple Inc 336,13 (0,26)% 45.312.918
Applied Materials Inc 444,57 6,51 % AppLovin Corp 308,06 (4,21)% Netflix Inc 71,79 (4,67)% 39.766.202
Teradyne Inc 371,47 5,19 % Crowdstrike Holdings Inc 237,65 (3,28)% Comcast Corp 22,74 (0,74)% 30.212.640
KLA Corp 176,99 4,74 % Intuit Inc 303,19 (3,17)% QUALCOMM Inc 177,72 (5,82)% 28.232.837
Lumentum Holdings Inc 930,91 4,17 % Constellation Energy Corp 254,71 (3,08)% Amazon.com Inc 253,71 1,00 % 23.975.942
Western Digital Corp 441,36 4,13 % Palo Alto Networks Inc 363,58 (3,06)% Cisco Systems Inc 109,51 (0,66)% 23.537.670
Monolithic Power Systems Inc 1217,80 4,12 % PepsiCo Inc 129,75 (2,93)% Walmart Inc 106,73 (0,06)% 22.360.157
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Beklenti Onceki
22.09.2026 17:00:00 Euro Bolgesi Tiiketici Giiveni (Oncii) -16,5 -15,5
22.09.2026 17:00:00 ABD Richmond Fed imalat Endeksi 5 4
23.09.2026 10:30:00 Almanya imalat PMI (Oncii) 54,5 54,3
23.09.2026 10:30:00 Almanya Hizmet PMI (Oncii) 50 49,7
23.09.2026 11:00:00 Euro Bolgesi imalat PMI (Oncii) 52,9 52,7
23.09.2026 11:00:00 Euro Bolgesi Hizmet PMI (Oncii) 51,7 51,6
23.09.2026 11:30:00 ingiltere imalat PMI (Oncii) 52,7 51,7
23.09.2026 11:30:00 ingiltere Hizmet PMI (Oncii) 52,1 52,5
23.09.2026 16:45:00 ABD imalat PMI (Oncii) 53,6 53,9
23.09.2026 16:45:00 ABD Hizmet PMI (Oncii) 56 56,5
24.09.2026 11:00:00 Almanya Giiven Endeksi 89,2 88,8
24.09.2026 15:30:00 ABD Cari islemler Dengesi -221mir$ -226,8mir $
24.09.2026 15:30:00 ABD issizlik Haklarindan Yararlanma Basvurulan 202k 196k
24.09.2026 15:30:00 ABD Devam Eden igsizlik Sigortasi Bagvurular o 1.730k
24.09.2026 17:00:00 ABD Yeni Konut Satislan 610k 607k
25.09.2026 09:00:00 Almanya Tiiketici Gliveni -27 -26,6
25.09.2026 15:30:00 ABD Dayanikh Mal Siparigleri (Aylk) -0,30% 1,10%
25.09.2026 15:30:00 ABD Cekirdek Dayanikli Mal Siparisleri (Aylik) 0,50% 0,40%
25.09.2026 17:00:00 ABD Michigan Tiiketici Giiveni (Nihai) 47,8 51,7
25.09.2026 17:00:00 ABD Michigan Enflasyon Beklentisi (Nihai) 4,60% 4,00%
25.09.2026 17:00:00 ABD Michigan 5 Yillik Enflasyon Beklentisi 3,40% 3,30%
Sirket Adi Aciklanma Tarihi Beklenti Sirket Beklentisi
AutoZone Inc AZO US 22.09.2026 Bef-mkt Q426 54,032
General Mills Inc GIS US 23.09.2026 Bef-mkt Q127 0,717
Paychex Inc PAYX US 23.09.2026 Bef-mkt Q127 1,32
Cintas Corp CTAS US 23.09.2026 Bef-mkt Q127 1,35
Darden Restaurants Inc DRI US 24.09.2026 Bef-mkt Q127 2,051
Costco Wholesale Corp COST US 24.09.2026 23:15 Q4 26 6,525
UYARI NOTU

Bu raporda yer alan bilgiler Burgan Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Burgan Yatirim”) tarafindan genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Burada
yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sdzlesmesi ¢ergevesinde, kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir, herhangi bir yatirim aracinin alim ya
da satimi igin Oneri niteliginde yorumlanmamalidir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak mali durumunuz, risk ve getiri beklentileriniz ile uyumlu olmayan yatirim kararlari vermeniz
beklentilerinize uygun olmayan sonuglar dogurabilir. Burada yapilan analizlere dayanarak yapilan yatirimlar zararla da sonuglanabilir. Bu rapora
dayanarak yapilan herhangi bir yatirnmin sonucu Mdisteri’ye aittir. Bu sonuglardan dolayi Burgan Yatirim ve galisanlari higbir sorumluluk
Ustlenmemektedir. Bu raporda yer alan bilgiler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olmakla birlikte kesinlikleri ve dogruluklari
garanti edilmemektedir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasindan, kullanilan kaynaklardaki hata ve eksik bilgilerden dolayi
dogabilecek zararlar konusunda Burgan Yatirim ve galisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Raporda yer alan bilgiler Burgan Yatirim’in yazili
izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya tglncl kisilere ile paylasilamaz.




