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Uluslararasi Piyasalar 07/10/2026

One Cikan Gelismeler

Kiresel piyasalarda buglin yapay zeka yatirimlarinin finansmani, ABD tahvil

piyasasindaki arz tartismalari ve Hirmiiz Bogazi’'nda artan guvenlik riskleri 6ne . Giinlik 30 Giinlik  Bir Yillik
X J . R Doviz kurlari . . ..
cikiyor. SpaceX’in Nvidia ¢ip alimlarini finanse etmek amaciyla yaklasik 40 milyar Degisim (%) Fark (%) Degisim (%)
dolarlik kaynak icin bankalar ve yatirimcilarla gériismesi, yapay zeka altyapisinda
sermaye ihtiyacinin ulastigl boyutu gosteriyor. Finansmanin yaklasik 10 milyar USDITRY 491776 #f 004 #p 157 M 1795
dolarlik banka kredisi ve 30 milyar dolarlik yatirim vyapilabilir seviyedeki EURITRY 554014 @ -022 W -188 M 1376
borglanma Uzerinden saglanmasi degerlendiriliyor. Bu gelisme teknoloji
- . o EUR/IUSD 11259 @ 028 ¥ 340 b -368
yatirimlarinin gu¢li kaldigini gosterirken, artan bor¢ kullaniminin sermaye
maliyeti ve yatirim getirileri tizerindeki etkisi de daha fazla tartisiimaya basladi. GBP/USD 13276 % -022 @ 217 & 133
Ayni donemde Nasdaq 100’Un sinirli sayida blylk yapay zeka sirketinin EURIGBP 08481 ¥ 006 W -125 M 24
destegiyle rekor seviyelerde islem gormesi, piyasa genisliginin zayif kalmasina USDIIPY 158100 A 020 W& 256 @ -411

iliskin endiseleri artiriyor. ABD tahvil tarafinda ise 20 yillik tahvil ihracinin
azaltilmasi veya tamamen kaldiriimasi segenegi giindemde. Boyle bir degisikligin
uzun vadeli faizleri kalici olarak distirmek vyerine Hazine’nin borglanma Tahvil
stratejisine iliskin belirsizligi artirabilecegi ve yatirimcilarin daha yiksek risk
primi talep etmesine yol agabilecegi degerlendiriliyor. Orta Dogu’da Hirmiz

Bilesik Giinliik 30 Giinliik Bir Yillik

Faiz (%) Degisim (%) Fark (%) Degisim (%)

Bogazi'ndaki tankerlere yonelik saldirilarin son glinlerde hizlanmasina ragmen UGS B4 M o000 A 12 B 104
bélgeden petrol sevkiyatinin savas dncesi seviyelere yaklasmasi dikkat ¢ekiyor. TR2 Yilk 96 M 013 o 000 F -115
Artan saldirilar deniz tagimaciligl ve sigorta maliyetlerini yikseltirken, alternatif ABD 10 Yillik 532 M 000 @ 053 M 2869
bouru hatlari ve gemiden gemiye transferler petrol akisinin devam etmesini ABD5 Yillik 507 A 000 AN 052 A 3647
sagliyor.

ABD 2 Yillik 482 v 000 A 045 M 3464
Fiyatlamalar Giinlik 30 Ginliik  Bir Yillik

Endeksler Kapanig

Degisim (%) Fark (%) Degisim (%)

Dolar endeksi %0,25 duslisle 101,84 seviyesinden glinii tamamlarken, ABD tahvil

faizlerindeki sinirli geri cekilme dolarin son dénemdeki giiclii seyrini bir miktar BIST100 12374 & 056 W -125 M@ 1443
torplledi. USD/JPY %0,12 yiikselisle 159,09 seviyesine ¢ikarken, yen tarafindaki BIST30 15382 @ 049 Wb -806 b 2933
zayiflik Jap.c.)ny:‘awl.\/le"rke% Banlfasﬂnln sikilasma sUreSine raémen kur Uzerindgki YBANK 16188 @ 066 W -308 M 1119
baskinin strdiguni gosterdi. EUR/USD %0,32 yiikselisle 1,1259 seviyesine

toparlanirken, Fransa tahvil piyasasindaki sinirli rahatlama euroya destek verdi. XUSIN 15864 @ -121 W -1897 A 1315
EUR/GBP ise %0,08 diisiisle 0,8481 seviyesinden giinii tamamladi. ABD 10 yillik S&P500 7819 #h 058 # 130 #1645
Hazine tahvil faizi %0,40 gerileyerek %5,28 seviyesine indi. Son haftalarda NASDAQ 27600 h 045 M 412 M 2111
%5,30’un Uzerine gikan getirilerde sinirli alim gorilirken, zayif istihdam verileri

Fed’in ekim ayinda yeni bir faiz artisina gitme ihtimalini azaltmaya devam DO =E 51521 @ 049 W 354 A 1055
ediyor. Buna ragmen aralik ayinda yeni bir faiz artisi beklentisi korunuyor ve DAX 25449 M 077 W 214 M 436
uzun vadeli faizler halen tarihsel olarak yiiksek seviyelerde. Ons altin %0,56 FTSE 100 10542 @ o042 W 259 @ 1116
yukselisle 4.163 dolara, giimls %0,50 artisla 61,18 dolara ¢ikti. Dolar ve tahvil e 7865 @ 040 W 531 @ 138
faizlerindeki geri ¢ekilme degerli metalleri desteklerken, jeopolitik risklerin ' ' ' '
siirmesi de guvenli liman talebini canl tuttu. Brent petrol %0,66 yikselisle NIKKE 225 70684 ¥ -059 A 581 M 4653
104,07 dolardan giini tamamladi. Hirmiiz Bogazi’'ndaki saldirilarin artmasi ve

Yemen-Suudi Arabistan hattindaki gerilim petrol fiyatlarini desteklerken, Orta Vadeli G Giinliik 30 Giinliik  Bir Yillik
Dogu’dan ham petrol akisinin toparlanmaya devam etmesi yiikselisi sinirladi. Endeskler Degisim (%) Fark (%) Degisim (%)
ABD hisse piyasalarinda S&P 500 %0,58, Nasdagq 100 %0,48 yikselerek rekor

seviyelere yakin seyrini surdurdd. Tahvil faizlerindeki geri ¢ekilme ve gugli S&P500Vadeli  7.874 #h 005 M 114 #1305
Uglincl ¢eyrek kar beklentileri endeksleri desteklerken, 6zellikle biyik 6lgekli NasdaqVadeli 31483 W -001 M 542 M 2135

teknoloji ve yari iletken hisselerine yonelik talep gugli kaldi. Bununla birlikte
piyasa katiliminin sinirli sayida blyik sirkette yogunlasmasi, endeks performansi
ile piyasanin geneli arasindaki ayrismanin devam ettigini gosteriyor.

Dax Vadeli 24303 @ -058 W -277 109

Giinliik 30 Giinliik Bir Yillik

Degisim (%) Fark (%) Degisim (%)

Ekonomik Takvim

Altin 416418 W -069 Wb 610 M 378
Bugiin ABD’de Fed’in 15-16 Eylul tarihli FOMC toplanti tutanaklari takip Giimiig 6134 4 -108 @ -828 M 2687
edilecek. Bilango tarafinda takvim sakin seyrederken, piyasanin odaginda Fed
Uyelerinin faiz patikasina iliskin degerlendirmeleri ve jeopolitik gelismeler
olacak.

Brent Petrol 10058 #p 097 # 470 #5517
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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 %4,13 +25
ECB %2,50 %2,65 +15
BOE %3,75 %4,03 +27

Kiiresel piyasalarda ana temayi uzun vadeli tahvil faizlerindeki yiikselisin duraklamasi, petroliin 100 dolar ¢evresinde
dengelenmesi ve Avrupa tahvil piyasasindaki stresin hafiflemesiyle risk istahinin toparlanmasi olusturdu. ABD’de S&P
500 yaklasik %0,6, Nasdaq %0,45 yikselerek yeni rekorlara ulasirken dolar geriledi, ABD uzun vadeli tahvil faizleri son 24
yilin zirvelerinden bir miktar uzaklasti. Bununla birlikte kiiresel piyasalarin asil odagl bugiin agiklanacak Eylil FOMC
toplanti tutanaklarina cevrilmis durumda. Gegen haftaki zayif PCE ve istihdam verilerinin ardindan Fed’in Ekim
toplantisinda 25 baz puanlik faiz artirmi olasiligi yaklasik bir hafta 6énceki %50 seviyesinden %20 civarina gerilerken,
Aralik ayina kadar bir artis olasiligl %85 civarinda fiyatlanmaya devam ediyor.

Doviz piyasasinda son dénemdeki giiclii dolar hareketinin kismen tersine déndiigiinii gordiik. Dolar Endeksi %0,3
civarinda gerileyerek 101,83’e inerken EUR/USD %0,35 yiikselisle 1,1260 seviyesine ¢iktl. Eurodaki toparlanmada Fransa
tahvil piyasasindaki stresin hafiflemesi belirleyici oldu, Fransa 10 yillik tahvil faizi yaklasik 11 baz puan gerileyerek %4,75
civarina inerken mali risklere iliskin endiselerin bir miktar azalmasi euroya destek verdi. Buna karsilik yen zayif kalmaya
devam etti ve USD/JPY 158,08 civarinda islem gordi. Bu sabah dolarin yeniden giiclenerek endeksi 102,07 civarina
tasidigini goriiyoruz. Kisa vadede dolar acisindan FOMC tutanaklarinin tonu belirleyici olacak, Fed iginde ilave sikilasmaya
glclt destek bulundugunun goérilmesi dolarin yeniden ivme kazanmasina, daha temkinli mesajlar ise son yikselisin bir
boéliumunin geri verilmesine neden olabilir. ABD tahvil faizlerinde net bir asagi yonlii doniis gormeden EUR/USD’ye
iliskin risklerin asagi yonlii oldugunu diisiinliyor, 1,1065 seviyesini 6nemli bir destek olarak izliyoruz. Ek olarak orta
vadeli goériiniimde 1,1350-1,1400 bolgesi altinda kalindigi siirece ana trendin asagi yonde korunmasini bekleriz.
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Kaynak: Tradingview
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Tahvil piyasasinda birka¢ haftadir devam eden sert satislarin ardindan sinirli bir soluklanma yasandi. ABD 10 yillik
tahvil faizi pazartesi glini ulastigl 24 yilin zirvesinden gerilerken, Avrupa tahvillerinde de Ozellikle Fransa kaynakh
satislarin hafifledigini gordik. Ancak bu sabah ABD 10 yillik faizi yeniden %5,30 civarina yikselmis durumda. Bugiin
gerceklestirilecek ABD 10 yillik, Persembe giini yapilacak 30 yillik tahvil ihalelerinde yatirimci talebi bu nedenle yakindan
takip edilecek. ABD 10 yillik faizinde %5 seviyesini kritik esik olarak gérmeye devam ediyoruz. ABD’de ekonomik aktivite
ve enflasyonda asagi yonli siirprizlerin yoklugunda ABD tahvil faizlerindeki risklerin yukari yénlii kalmaya devam
ettigi gorlisiundeyiz.

Petrolde iyilesen fiziksel arz kosullari ile devam eden jeopolitik risklerin birbirini dengeledigini gériiyoruz. Brent petrol
Sali giinlinli %0,3 yikselisle 100,58 dolar seviyesinde tamamladi. Son 7-10 giinde Orta Dogu’dan glinlik yaklagik 12
milyon varil ham petrol ve 2 milyon varil rafine Uriinin tankerlerle ihra¢ edilmesi arz endiselerini azaltirken, G7’nin
stratejik rezervlerden 100 milyon varil petrol ve dizel piyasaya siirme plani da fiyatlari sinirliyor. Buna karsilik Suudi
Arabistan’a yonelik Husi saldirilari ve Meksika Korfezi'nde enerji lretimini etkileyebilecek firtina riski asagl yonlu
hareketi sinirhyor. Brent’te 100 dolar seviyesini enflasyon ve Fed beklentileri agisindan kritik esik olarak izlemeye
devam ediyoruz.

Degerli metallerde dolar ve tahvil faizlerindeki geri cekilmenin destek sagladigini gérdiik. Spot altin %0,7 yilkselisle
giini tamamlarken, glimis de benzer yonde bir performans ile %0,8 yikselisle 61,56 dolara ¢ikti. Altindaki toparlanmada
ABD 10 yillik faizinin son zirvelerinden geri cekilmesi, dolarin zayiflamasi ve Fransa tahvil piyasasindaki dalgalanmanin
givenli liman talebini desteklemesi etkili oldu. Bununla birlikte Fed’in Aralik ayina kadar faiz artiracagi beklentisinin
glclt kalmasi yikselisin 6nindeki temel risk olmaya devam ediyor. Degerli metallere iliskin piyasa goriisimizde heniz
bir degisiklik yok. Diislislerde kademeli agirlik artisi Gnermeye devam etmek ile birlikte bu yondeki adimlarda simdilik
temkinli ilerlenmesini tavsiye ediyoruz.
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ABD hisse senedi piyasalari — ABD hisse piyasalarinda rekor seviyeler korunurken yikselisin arkasindaki dinamik giderek daha
fazla biyik teknoloji sirketlerinin kar tGretme kapasitesi ile yapay zeka yatirimlarina yonelik beklentilere dayaniyor. S&P 500 ve
Nasdaqg 100 diin yeniden gliclii kapanis yaparken 10 yillik tahvil faizinin halen %5,28 seviyesinde olmasi, normal sartlarda
blylme hisseleri agisindan daha belirgin bir degerleme baskisi yaratmasi gereken bir ortam olduguna isaret ediyor. Buna
ragmen yatirimcilarin giicli nakit akisina ve bilanco esnekligine sahip blyilik sirketlerden ¢ikmak yerine bu grupta kalmayi
tercih ettigini gorliyoruz. Burada bizim i¢in onemli ayrim endeks performansi ile yatirrm déngisinin finansman maliyeti
arasindaki fark. SpaceX'in Nvidia ¢ip alimlari icin yaklasik 40 milyar dolarlik finansman arayisina girmesi, yapay zeka
altyapisindaki blylmenin yalnizca teknoloji sirketlerinin kendi nakit kaynaklariyla ilerleyen bir yatirnm hikayesi olmaktan
cikmaya basladigini gosteriyor. Veri merkezi, ¢ip, enerji ve baglanti altyapisina yonelik harcamalar biyidikce borg
finansmaninin sistem igindeki payinin artmasi beklenebilir. %5’in Gzerindeki uzun vadeli faiz ortaminda ise yatirimin kendisi
kadar bu yatirimin hangi sermaye maliyetiyle finanse edildigi de 6nemli hale geliyor. Bu nedenle yapay zeka talebinin giiglu
kalmasini olumlu degerlendirirken, yalnizca yatirrm harcamalarinin bilyiimesini hisse fiyatlari agisindan yeterli gérmiiyoruz.
2027 ve sonrasinda bu yatirimlarin gelir ve serbest nakit akisina ne hizla doniistiigii daha belirleyici olacak.

Yari iletken tarafinda talep goriiniimi halen gli¢li ve sirketlerin kapasite artirma planlari bu gérisi destekliyor. Buna karsilik
sektériin bundan sonraki asamasinda yatirimcilarin yalnizca siparis biylklGgline degil, kapasite artisinin marjlara nasil
yansiyacagina daha fazla bakacagini diisiiniiyoruz. Son iki yilda yapay zeka yatirimlarinin ilk asamasi biiyik dlctide islemci talebi
izerinden fiyatlandi. Simdi ise bu yatirrmin daha genis bir altyapi zincirine yayildigini goriiyoruz. ileri seviye bellek, ag
ekipmanlari, veri merkezi elektrigi, sogutma sistemleri ve baglanti altyapisi yatirrm donglstnin ikinci ayagini olusturuyor.
Dolayisiyla 6nlimiizdeki bilango déneminde yalnizca ¢ip Ureticilerinin blylme rakamlarini degil, musterilerin yeni siparisleri
hangi vadeye yaydigi ve teslimat siirelerinin ne kadar uzadigi da 6nemli olacak. Kapasite artisi talebi karsilamakta yetersiz
kalmaya devam ederse fiyatlama glicti gli¢li kalabilir. Buna karsilik arz artisinin 2027’ye dogru hizlanmasi durumunda piyasa
buglinkii ylksek buylime oranlarini daha hizli normalize etmeye baslayabilir. Bu noktada sektériin temel goriiniimiinii olumlu
tutuyoruz ancak yiiksek degerlemeler nedeniyle beklenti esiginin de ayni dlgiide yiikseldigini diisiiniiyoruz. Giiglii bilango
aciklamak artik tek basina yeterli olmayabilir. Sirketlerin mevcut tahminleri asmasi ve sonraki dénem beklentilerini yukari
tasimasi gerekecek.

Bilango sezonuna yaklasirken piyasanin asil testi de burada olacak. Endekslerin rekor seviyelerde bulunmasi, yatirrmcilarin
lgclncl ceyrek karlarinda 6nemli o6lcide gicli bir bliyimeyi simdiden fiyatladigini gosteriyor. Bu nedenle onimizdeki
haftalarda hisse performansinda satis blylimesinden ¢ok kar marjlari, yatirnrm harcamalarinin geri dénltsi ve 2027
beklentilerindeki revizyonlarin &éne ¢ikmasini bekliyoruz. Ozellikle yiiksek faiz ortaminda sermaye yogun biiyiime modeli ile
glclu serbest nakit akisi Ureten blylime modeli arasindaki fark daha belirgin hale geliyor. Endeks tarafinda kisa vadeli
gorinim halen gicli ve blyuk o6lcekli sirketlerdeki kar momentumu bunu destekliyor. Buna ragmen piyasa genisliginin sinirli
kalmasi nedeniyle mevcut yikselisi tim hisse gruplarina yayilan bir hareket olarak degerlendirmiyoruz. Bugiinki Fed
tutanaklari da bu agidan 6nemli olacak. Tutanaklarda faizlerin uzun sire yiksek kalabilecegine iliskin daha gicli bir mesaj
goérmemiz halinde, degerlemesi blyilik olglde ileriki yillardaki kar beklentilerine dayanan sirketlerde baski artabilir. Buna
karsilik mevcut donemde yiiksek nakit tiretimi saglayan ve yatirnm harcamalarini bilangosunu zorlamadan finanse edebilen
sirketlerin gorece giiglii kalmasini bekliyoruz. Bu nedenle bilango sezonuna girerken endeks seviyesinden ¢ok sirketlerin kar
tahminlerinde yukari yonlii revizyon uretip liretemedigine odaklanmayi daha dogru buluyoruz.

Nasdaq 100 En Cok Yiikselen / Diisenler

Hisse Son ____Degism(®) ___Hacm
Constellation Energy Corp 300,40 12,25 % Seagate Technology Holdings PL 805,63 (9,18)% Warner Bros Discovery Inc 30,95 0,03 % 210.606.700
Astera Labs Inc 389,80 7,58 % Western Digital Corp 411,04 (6,93)% NVIDIA Corp 239,24 0,14 % 23.944.530
Nebius Group NV 249,87 7.44% KLA Corp 197.46 (4.58)% Intel Corp 112,50 (3.18)% 21.684.465
Marvell Technology Inc 287,01 5,81 % Dexcom Inc 83,39 (4,04)% Space Exploration Technologies 171,92 0,49 % 20.602.029
CoreWeave Inc 91,72 4,95 % Lam Research Corp 333,89 (3,44)% Apple Inc 333,63 0,22% 10.458.199
Cisco Systems Inc 117,94 4,54 % Teradyne Inc 430,32 (3,20)% Marvell Technology Inc 287,01 5,81 % 10.012.150
Autodesk Inc 231,28 4,39 % Intel Corp 112,50 (3,18)% Amazon.com Inc 256,29 1,95 % 9.973.844
Fortinet Inc 191,27 3,88 % Copart Inc 26,82 (3,00)% Netflix Inc 68,69 1,76 % 9.864.136
Lumentum Holdings Inc 1133,40 3,82 % Sandisk Corp 1660,46 (2,56)% Broadcom Inc 375,81 3,67 % 7.840.674
Broadcom Inc 375,81 3,67 % Airbnb Inc 160,39 (2,24)% Cisco Systems Inc 117,94 4,54 % 7.797.585
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Ekonomik Takvim

Saat Beklenti
5.10.2026 10:00:00 Tiirkiye TUFE (Aylik) 2,30% 1,84%
5.10.2026 10:00:00 Turkiye TUFE (Yillik) 30,30% 31,51%
5.10.2026 10:55:00 Almanya Hizmet PMI - Nihai 52,9 52,9
5.10.2026 11:00:00 Euro Bolgesi Hizmet PMI - Nihai 53 53
5.10.2026 11:30:00 ingiltere Hizmet PMI - Nihai 51,7 51,7
5.10.2026 12:00:00 Euro Bélgesi UFE (Aylik) 1,90% 1,60%
5.10.2026 12:00:00 Euro Bolgesi UFE (Yillik) 8,30% 5,80%
5.10.2026 17:00:00 ABD ISM Hizmet PMI 55,7 55,4
6.10.2026 11:30:00 ingiltere insaat PMI 45,4 44,3
6.10.2026 12:00:00 Euro Bolgesi Perakende Satiglar (Aylik) 0,40% -0,60%
6.10.2026 15:30:00 ABD Dis Ticaret Dengesi -95,2mlr $ -88,6 mir$
07.10.2026 21:00:00 ABD Fed Toplanti Tutanaklan - -
8.10.2026 14:30:00 Euro Bolgesi ECB Toplanti Tutanaklan - -
8.10.2026 15:30:00 ABD igsizlik Haklarindan Yararlanma Basvurulan 200k 197k
9.10.2026 17:00:00 ABD Michigan Tiiketici Giiven Endeksi - Oncii 47,6 48,1
9.10.2026 17:00:00 ABD Michigan 5 Yillik Enflasyon Beklentisi — Oncii v 3,40%
Sirket Adi Aciklanma Tarihi Beklenti Sirket Beklentisi
Constellation Brands Inc STZ US 6.10.2026 Aft-mkt Q227 3,53
PepsiCo Inc PEP US 8.10.2026 13:00 Q326 2,296
Delta Air Lines Inc DAL US 9.10.2026 Bef-mkt Q3 26 1,944 2,25
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, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sdzlesmesi gergevesinde, 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 yatirnm kararlari vermeniz
beklentilerinize uygun olmayan sonuglar dogurabilir. Burada yapilan analizlere dayanarak yapilan yatirimlar zararla da sonuglanabilir. Bu rapora
dayanarak yapilan herhangi bir yatirnmin sonucu Mdsteri’ye aittir. Bu sonuglardan dolayl 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.
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