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Gunuin Piyasa Haritasi

ABD ile iran'in Hiirmiiz Bogazi'ni asamali olarak yeniden acacak bir diizenlemeyi gériistiigiine dair haber, énceki
seansta WTI'I kisa siirede 96,70 dolardan 94,55 dolara gekti, ancak petrol glinii yine yukselisle tamamladi.
Konuya yakin kaynaklara dayanan haberlere gére formiiliin ilk adimi, ABD'nin iran limanlarina uyguladig
ablukayi kaldirmasi karsiliginda bogazin gemi trafigine acilmasi; dondurulmus varliklara erisim de masada. Ayni
glin Suudi Arabistan, Taif ve Yanbu'yu hedef alan alti balistik flizeyi 6nledigini agikladi, saldirilari Husiler Gistlendi.
Faiz cephesinde ise ton tek yonli. New York Fed Baskani John Williams yil sonuna kadar bir artirrm daha
beklemenin makul oldugunu soyledi, Philadelphia Fed Baskani Anna Paulson ile Cleveland Fed Baskani Beth
Hammack da enflasyon risklerinin yukari yonli oldugunu vurguladi. ABD 30 yillik tahvil faizi %5,48'e ¢ikarak
2004'ten bu yana en yiliksek seviyeyi gordii. Tablonun fiyatlama acgisindan anlami agik: diplomasi basliklari
petroliin risk primini ancak birkag saatligine geri alabiliyor, petrol ile faizin birlikte yiksek kaldigi bu yapi ise
altindan teknoloji hisselerine ve gelisen piyasalara kadar genis bir varlik yelpazesinin iskonto oranini yukarida
tutuyor.

Tahran ise pazarhgin cercevesini kendi sartlariyla ciziyor. Disisleri Bakani Abbas Arakgi, bogazin yedi giin iginde
acilabilmesini Haziran'daki islamabad mutabakatina déniilmesine, ablukanin kaldirilmasina, dondurulmus
varliklarin serbest birakilmasina, petrol ihracatindaki yaptirim muafiyetinin yeniden isletilmesine ve israil'in
gliney Libnan'daki operasyonlarinin sona ermesine bagladi. Arak¢i, Washington'in yanitini beklemek icin hafta
sonunu New York'ta gegirecek.

Bu sabah TSi 07.55 itibariyla Brent %0,86 diistisle 105,68 dolarda, WTI %1,61 kayipla 93,09 dolarda, ons altin ise
4.270 dolarda islem goriiyor. ABD endeks vadelileri yatay seyrederken Tokyo'da Nikkei, ¢ip hisselerinin
onciliginde 6gle arasina %1,2 yikselisle girdi; Cin, Gliney Kore ve Tayvan borsalari tatil nedeniyle kapal. Asil
soru, Washington'in Arakci'nin sartlarina verecegi yanitin ablukanin kalkmasi icin somut bir takvim icerip
icermeyecegi.

Hiirmiiz'de Siralama Pazarhgi Suriyor

Gorisiilen formiiliin piyasa acisindan énemi, adimlarin hangi sirayla atilacaginda yatiyor. Haberlere gére iran
gecis Ucretleri konusunda esneklik gosterse de bogaz lizerindeki denetim talebinden vazge¢miyor, Korfez tlkeleri
ise bu denetime karsi cikiyor. Disisleri Bakanhgi Sdzciisii ismail Bekayi'nin siraladigi talepler arasinda Umman ile
varilan gegis diizenlemesinin kabul edilmesinin de bulunmasi, Tahran'in bogazi kendi yonettigi bir gegis rejimiyle
birlikte agmayi dislindtgini gosteriyor. Taraflarin higbiri elindeki kozu ilk birakan olmak istemiyor. Bu durum
asamali bir anlasmanin bile ilk halkasini zorlastirirken Washington'in iran uguslarina hizmet veren ilke ve
sirketlere yonelik ikincil yaptirimlari da bu hafta devreye girdi. Petrol fiyatindaki diplomasi iskontosunun kalici
olabilmesi icin ilk somut adimin abluka tarafindan mi yoksa bogaz tarafindan mi geleceginin netlesmesi
gerekiyor.

Petrol, Arz Riskini Fiyathyor

Onceki seansi hareketlendiren asil unsur Kizildeniz tarafindaki arz giivenligi oldu. Dogu Bati boru hattinin
ucundaki Yanbu, Suudi ham petrolliniin Hiirmiiz'e alternatif ihracat ¢ikisi oldugundan Husi fiizelerinin bu hatti
hedef almasi dogrudan arz primine dondistii. Yanbu'dan yliklemelerin basing testleri nedeniyle henliz tam olarak
baslamadigi ve hattin tam kapasiteye donmesinin haftalar alabilecegi bildiriliyor. Rusya'da ise Perm rafinerisinin
Ukrayna'ya ait insansiz hava araglariyla vurulduguna dair haberler var, resmi bir dogrulama yok. Rafinaj
kapasitesindeki her yeni kayip dizel arzindaki sikisikligi artirdigindan ham petroldeki geri ¢ekilmelerin Griin
fiyatlarina ayni hizla yansimasini beklemiyoruz. Brent'in son bir ayda %21,6 dolayinda deger kazanmis olmasi,
piyasanin diplomasi basliklarina ragmen arz kaybini fiyatlamayi strdlirdigini disiindiriyor. Kisa vadede
izlenecek degisken, Yanbu ylklemelerinin ne zaman normale dénecegi.

www. trive.com.tr 0 (212) 345 0062

n trive.yatirim ‘ @ trive.yatirim ‘ ° @triveyatinmtr ‘ o Trive Yatinm


http://www.trive.com.tr/

PiYASA NOTU
25.09.2026

Fed, Artirnm Kapisini Agik Tutuyor

Fed cephesinde 6nceki seans U¢ ayri konusmacidan ayni mesaj geldi. Williams yil sonuna kadar bir artirim daha
beklemenin makul oldugunu séylerken Hammack, enflasyon ne kadar uzun siire yiksek kalirsa hedefe
indirmenin o kadar zorlasacagini belirtti, Paulson ise enflasyonun ana egiliminin inatgi bicimde ylksek
seyrettigini ve faizi yeniden artirmak gerekebilecegini vurguladi. Veri akisi bu tonu destekledi. Haftalk issizlik
basvurulari 201 bin beklentisine karsi 197 bine geriledi, agustos yeni konut satislari ise 615 bin beklentisine karsi
yilliklandiriimis 684 bine cikti. 7 yillik tahvil ihalesi %5,085 faizle sonuglanirken 10 yillik faiz 7,6 baz puan artisla
%5,19'a, 2 yillik faiz %4,92'ye yiikseldi. Dolar ana para birimlerinin tamami karsisinda deger kazanirken ons altin
haftay1 %2'yi asan kayipla kapatma yolunda. Enerji fiyatlari yiiksek seyrederken talebin de gliclii gelmesi, Fed'in
artinnm donglisiini erken bitirmesi igin gerekge birakmiyor. Ekim toplantisi dncesindeki asil sinav, 30 Eyliil'de
actklanacak agustos kisisel tiiketim harcamalari fiyat endeksi olacak.

Veri Merkezi Finansmani Sinavda

Yapay zeka yatirimlarinda darbogazin cipten enerjiye ve finansmana kaydigina dair somut bir 6rnek 6nceki
seansta Oracle'dan geldi. Bloomberg News'in haberine gére Oracle, OpenAl ve SoftBank ile ylritilen Stargate
kapsamindaki New Mexico'daki 2,45 gigavatlik Project Jupiter veri merkezinin gelistiricisi Blue Owl'a miicbir
sebep bildirimi génderdi. Bildirim, tesis 2028'de planlandigi gibi devreye girmezse Oracle'a 6demeleri erteleme
imkani taniyor; ayni habere gore yaklasik 20 bankanin sagladigi 18 milyar dolarlk insaat kredisi nominal degerin
%90'InIn altinda islem goriyor. Oracle ise projenin planlanan takvimde ilerledigini ve bu oOlcekteki projelerde
boyle bildirimlerin rutin oldugunu agikladi. Oracle hissesi sert deger kaybederken Arm %7'yi asan kayip yasadi,
Muse asistani Gizerinden gergeklesen islemlerden komisyon alacagini agiklayan Meta ise yaklasik %4 yikseldi ve
Nasdaq glinii yatay kapatti. Harcama temposunun slirdtiglinti, ancak 10 yillik faizin %5,2'ye yaklastigi ortamda
borgla finanse edilen projelerin takvim ve maliyet riskinin fiyatlanmaya basladigini dislinliyoruz. Bu sabah
Tokyo'da ¢ip ekipmani hisseleri yikselirken SoftBank %2,5 geriledi ve ayrisma donanimdan ¢ok finansman
tarafinda yogunlasti. Talep tarafindaki sinav 30 Eylil'deki Micron bilangosu olacak.

Trump ve Si Zirvesi Sinirli Kaldi

Baskan Trump ile Cin Devlet Baskani Si Cinping'in Beyaz Saray'daki gorlismesi, zirve 6ncesinde agiklanan ateskes
uzatmasinin otesine gegen bir sonug liretmedi. Trump gorismeyi olumlu nitelendirse de Tayvan, yapay zeka ve
ihracat kontrollerine iliskin sorulari yanitlamadi. ABD Ticaret Temsilcisi Jamieson Greer'in glindeme getirdigi ABD
Cin Ticaret Kurulu, korunacak gorece dar bir triin grubunu belirlemeyi hedefliyor, ancak resmi bir karar heniiz
yok. Tarifelerde ve ¢ip ihracat kontrollerinde degisiklik agiklanmamasi, yari iletken tarafindaki politika riskinin
¢Ozilmeden 10 Ocak'a ertelendigi anlamina geliyor.

THY, Boeing Siparisini Acikladi

Turk Hava Yollari, stratejik plani kapsaminda 2033 ile 2037 arasinda teslim alinmak (izere Boeing'den 100' kesin,
50'si opsiyonlu 150 adet B737 MAX alma kararini kamuya duyurdu. Yénetim kurulu karari 18 Eylil'de alinmis,
aciklama sirecin hassasiyeti gerekcesiyle ertelenmisti. Teslimatlarin 2033 sonrasina yayilmasi, siparisin yakin
doénem nakit akisini degil uzun vadeli kapasite planini ilgilendirdigini gosteriyor. Hisse son islem gliniini %3,35
diistsle 288,50 TL'den kapatirken Pegasus da %3,06 geriledi. Brent'in 105 dolarin (izerinde seyrettigi bir ortamda
yakit maliyeti, havayolu hisseleri i¢in siparis haberinden daha yakin bir risk olarak éne ¢ikiyor.
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Borsa istanbul, Giinii Dipte Kapatti

BIST 100 son islem glinlinli 363,52 puan ve %2,74 kayipla 12.888,33 puandan, yani giiniin en disik seviyesinden
tamamladi, BIST 30 ise %2,62 duslsle 15.940,38 puana geriledi. Satis genis tabanliydi: bankacilik endeksi %3,06,
holding endeksi %3,87, finansal kiralama ve faktoring endeksi %8,85 deger kaybetti. Kapanistan 6nceki son
saatte ¢cok sayida payda pay bazinda devre kesicinin devreye girmesi, baskinin seans sonuna dogru yogunlastigini
gosteriyor. islem hacminin 110,6 milyar TL ile son bes islem giiniiniin en diisiik seviyesine inmesi ise diisiisiin
ahcilarin cgekildigi sig bir piyasada gerceklestigini distndiriyor. Dis taraftan da destek gelmiyor. Yabanci
yatirimcilar 18 Eylil ile biten haftada, bir 6nceki haftadaki 277,7 milyon dolarlik alimin ardindan 109,8 milyon
dolarlik net hisse satisi yapti, ayni donemde TCMB briit rezervleri 4,3 milyar dolar azalarak 174,4 milyar dolara
indi.

Fon sorusturmasinda sirecg genisliyor. Adliyeye sevk edilen 21 siipheliden 8'inin daha tutuklanmasiyla toplam
tutuklu sayisi 34'e ¢ikti. Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek baskanhginda ilgili kurumlarin katilimiyla
yapilan toplantida 7 portfoy yonetim sirketine ait 131 fonun tasfiye ve 6deme siirecleri ele alindi. Basina yansiyan
bilgilere gore sirketlerin tasfiye planlarini Kurul onayina sunmasi ve édemelerin bankacilik sistemi izerinden
yapilmasi planlaniyor, ancak 6deme takvimi heniiz agiklanmadi. Onceki giinlerde giindeme gelen varlik havuzu
secenegine iliskin de resmi bir adim yok. Tasfiyedeki fon portféylerinde bulunan paylarin hangi hizla ve hangi
yontemle satilacagi netlesmeden, geri alim programlarinin yarattigi talep arz baskisini dengelemekte
zorlanabilir. Oniimiizdeki seanslar icin esik, ddeme takviminin ve satis ydnteminin acgiklanacag; ilk resmi duyuru.

OZETLE

Diplomasi basliklari petroliin risk primini ancak birkag saatligine geri alabiliyor, petrol ile faizin birlikte yliksek
kaldig1 yapi ise varlik fiyatlarinin iskonto oranini yukarida tutuyor. Hiirmiz igin gorisiilen asamali formilde
adimlarin siralamasi ve bogazin denetimi heniiz ¢6zllmis degil. Husilerin Yanbu'yu hedef alan flizeleri ve rafinaj
kayiplari Brent'i 105 dolarin lizerinde tutan arz riskini canli tutuyor. Williams, Hammack ve Paulson'in ortak sahin
tonu gliclt verilerle birlesince 30 yillk ABD faizi %5,48'e yiikseldi, altin haftalik kayba yoneldi. Oracle'in veri
merkezi projesindeki miicbir sebep bildirimi, borgla finanse edilen yapay zeka yatirimlarinda takvim ve maliyet
riskini glindeme tasidi. Trump ile Si'nin goriismesi tarife ve cip kontrollerinde degisiklik getirmedi. THY'nin 150
ucaklik Boeing siparisi hissenin genel satistan ayrismasina yetmedi. Yurtiginde BIST 100 %2,74 kayipla glini dipte
kapatirken tutuklu sayisi 34'e gikti ve izlenecek soru, 131 fonun 6deme takvimi ile portféy satis yonteminin arz
baskisini ne él¢lide sinirlayacagi.

Emre Ozdemir
Trive Yatirnm 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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