PiYASA NOTU
16.09.2026

Gunun Piyasa Haritasi

ABD on yillik tahvil getirisinin %5 esigine dayanmasi, Brent petroliin 108 dolar ¢evresinde kalmasi ve Fed’in {i¢
yili askin siirenin ardindan faiz artirmaya hazirlanmasi, yeni seansin temel sorusunu belirliyor: Para politikasi
enerji kaynakli enflasyon riskine ne dlciide karsilik verecek? Onceki seansta S&P 500 %0,45, Nasdaq %0,78 ve
Dow Jones %0,63 geriledi. Hisse satisinin yalniz teknolojiyle sinirlhi kalmamasi, yiiksek faiz ile pahal enerjinin
birlikte sirket degerlemelerine tasindigini distindiriyor.

Turkiye acisindan dis baskiya bir de ticaret riski eklendi. ABD Temsilciler Meclisi’'nde ilerleyen yaptirim tasarisi,
Rus petrolii ve dogal gazi alan llkelere azami %100 tarife uygulanmasina imkan verebilir. Tlrkiye tasarida sayilan
Ulkeler arasinda yer aliyor. Metin henliz yasalasmadi ve tarifenin uygulanmasi yiiriitmenin kararina bagh olacak.
Buna ragmen enerji tedarikiile ihracat pazarinin ayni diizenlemede bulusmasi, kur ve tlke risk priminde yakindan
izlenmesi gereken yeni bir olasilik yaratiyor.

Asya seansinda Nikkei %0,4, Kospi %1,3 ve Hang Seng %0,1 yikselirken Cin hisselerinde goriniim daha zayif
kaldi. ABD vadeli endeksleri hafif artida, Brent ise dnceki seanstaki yikselisin ardindan sinirh geriliyor. Bu tablo
glclh bir risk istahindan cok Fed karari dncesinde pozisyonlarin dengelendigini dislindiriyor. Yurt ici acilista
BIST'teki sert satisin ardindan tepki arayisi gorilebilir, ancak ABD tahvil faizi ve petrol asagi gelmeden
toparlanmanin kahcihigi sinirli kalabilir.

Fed Karari Oncesi Faiz Baskisi

Fed’in politika faizini 25 baz puan artirarak %4,00’e ¢ikarmasi bekleniyor. Kararin kendisi biyik olgtide fiyatlara
girmis durumda. Asil oynaklik, yeni ekonomik tahminlerde yil sonu faiz patikasinin yukari tasinip tasinmayacagi
ve enerji sokunun c¢ekirdek enflasyona gecisine iliskin degerlendirmeden gelebilir. ABD on yillik getirisinin karar
oncesinde %5 cevresinde bulunmasi, sahin mesajin teknoloji ve uzun vadeli biylme hisseleri izerindeki etkisini
blytlyor.

Karardan &nce agiklanacak agustos perakende satislarinda aylik %0,8 artis bekleniyor. Onceki ay %0,6 diisiis
kaydedilmisti. Gugla tiiketim verisi faiz artirrmini desteklerken tahvil satisini hizlandirabilir. Zayif veri ise ilk anda
faiz baskisini azaltabilir, fakat petroliin yiiksek kaldigi ortamda biyime kaygisini 6ne tasiyabilir. Bu nedenle hisse
piyasasi icin rahatlatici bilesim, talepte kontrolli yavaslama ile enflasyon beklentilerinde bozulma gértilmemesi
olacak.

Petrol Arzinda Kirilgan Denge

Suudi Arabistan’in Kérfez Uretimini Yanbu limanina tasiyan Dogu-Bati hatti saldiri sonrasinda kapali kalirken
Kizildeniz glizergahindaki giivenlik baskisi siriiyor. Hat, Hirm{iz’deki diisiik tanker trafigini telafi eden baslica
alternatiflerden biriydi. Bu nedenle lretim kapasitesi degismese bile yikleme, navlun ve sigorta maliyetleri
ylkseliyor. Brent’in 108 dolar ¢evresinde tutunmasi, piyasanin kesintiyi gecici kabul etmekle birlikte hizli ve tam
bir normallesmeye heniiz glivenmedigini anlatiyor.

GUnun ilerleyen saatlerinde ABD ham petrol stoklarinin 1,6 milyon varil azalmasi bekleniyor. Stok disisi arz
stkisikhgi algisini gliclendirebilir. Hattin kismen yeniden agilmasi veya ihracatin alternatif limanlara kaydirilmasi
fiyati sinirlayabilir, ancak fiziksel akis teyit edilmeden yalniz agiklamalara dayal geri ¢ekilmenin kalici olmasini
beklemiyoruz. Tirkiye'de yiliksek petrol; cari denge, akaryakit fiyatlari ve ulastirma maliyetleri lizerinden
dezenflasyon siirecini zorlastiriyor.
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Tarife Tasarisinda Tiirkiye Riski

ABD’de komite asamasini gecen tasari, Rusya’dan enerji alan Ulkelere uygulanabilecek ikincil tarifelerin Gst
sinirint %100 olarak belirliyor. Tarkiye, Cin, Hindistan ve Birlesik Arap Emirlikleri olasi kapsama giren (lkeler
arasinda. Tasari heniiz genel kurul oylamasini ve baskan onayini tamamlamadi. Ayrica uygulanacak oran ile
muafiyetler net degil. Dolayisiyla mevcut asamada dogrudan bir maliyet olusmus degil.

Riskin dnemi olasiligindan ¢ok etkisinin blyikliginden kaynaklaniyor. Yiksek bir tarife, ABD’ye satis yapan
sektorlerde siparis kaybina yol acabilir. Rus enerjisinin ikamesi ise ithalat maliyetini artirabilir. Demir-gelik,
otomotiv yan sanayi, beyaz esya ve tekstil dogrudan ticaret etkisine; enerji yogun sanayi ise maliyet etkisine
daha agik. Metindeki Ulke listesi ve ylritmeye taninan muafiyet yetkisi bundan sonraki asamada izlenecek iki
unsur olacak.

BIST’te Satis Baskisi

BIST 100 son islem giinliini %2,41 kayipla 13.892,30 puanda, BIST 30 ise %2,16 disisle 16.645,08 puanda
tamamladi. Her iki endekste de seans hacmi dnceki gline gore artti. Banka ve biyiik 6lgekli hisselerde satisin
belirginlesmesi, dis faiz ve enerji riskinin yurt igi pozisyon azaltimiyla birlestigini gosteriyor. Kapanislarin giin igi
en duslik seviyelere yakin olmasi da kisa vadeli momentumun zayif kaldigina isaret ediyor.

Gubretas Karhilig1 Giiglendi

Gubretas’inilk yari konsolide satislari 37,83 milyar TL'ye, ana ortakliga ait net donem kari 4,77 milyar TL'ye ulasti.
Gegen yilin ayni déneminde net kar 3,02 milyar TL diizeyindeydi. Yaklasik %58’lik artis, endeksteki genel satisa
karsi sirket bazli ayrisma ihtimalini artiriyor. Bununla birlikte giibre fiyatlari, iran operasyonlarinin siirekliligi ve
isletme sermayesi ihtiyaci karin devamliligi agisindan izlenmeli. Bliyik fiyat hareketi olusursa finansal sonuglarin
yani sira ek aciklama ve islem tedbiri olup olmadigi kontrol edilmeli.

Acilis Oncesi ve Takvim

ingiltere’de agustos tiiketici enflasyonunun yillik %2,9’dan %3,1’e ¢ikmasi bekleniyor. Euro Bélgesi temmuz
sanayi retiminde aylik %0,2 daralma 6ngoriliyor. ABD’de perakende satislarin ardindan konut gliveni, haftalik
petrol stoklari ve aksam Fed karari agiklanacak. Fed basin toplantisinda faiz artisinin tek adim mi yoksa yeni bir
stkilasma dizisinin baslangici mi olduguna iliskin mesaj aranacak. Tahvil getirisi %5’in Uzerinde kalir ve Brent
yeniden yikselirse, sabah gortlen sinirli toparlanma egilimi glin iginde tersine dénebilir.

OZETLE

Fed’'den beklenen 25 baz puanlik artistan cok, yil sonu faiz patikasi ve enerji sokuna verilecek tepki fiyatlar
yonlendirecek. Suudi ihracat hattindaki kesinti Brent’i 108 dolar ¢evresinde tutarken ABD on yillik getirisinin %5
esigi hisse degerlemelerini baskiliyor. Tlrkiye’de BIST 100°Un %2,41’lik kaybi dis risklere duyarliigi artirdi;
Gubretas’in 4,77 milyar TLlik ilk yari kari ise sirket bazli olumlu ayrisma alani sunuyor. Gliniin risk dengesi i¢in
izlenecek esikler ABD tahvil faizinde %5, Brent'te 108 dolar ve yaptirim tasarisinin kapsamina iliskin yeni
actklamalar olacak.

Emre Ozdemir
Trive Yatirnrm Arastirma Uzmani
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RISK UYARISI:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.
Raporda yer alan her tiirlli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi
tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmigtir. Trive Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi bir maddi
menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatinmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul
edilmemeli ve yatirm kararlarina esas olarak alinmamalidir. Yatiim danismanligi hizmeti, yetkili
kuruluglar 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
yatirm karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar do§urmayabilir. Internet sitemizdeki her
tirli tablo ve grafikler giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan yararlanilarak hazirlanmistir.
Sitemizde bulunan i¢ ve dis piyasalara ait tablo, grafik ve analizlerin dogruluklari tarafimizca
garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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