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Tahvil Faizlerinde 2007 Sonrasi Zirve, Vadelilerde Satis Baskisi...

ABD endeks vadeli islemleri haftanin dérdiinci islem glintinde saticili seyrediyor. Seans 6ncesinde Nasdaq100 vadeli
islemleri %1 kayipla 30.441,25, S&P 500 vadeli islemleri %0,6 dislisle 7.723,50 ve Dow Jones vadeli islemleri 194 puan
ya da %0,4 gerilemeyle 51.672 seviyesinde bulunuyor. Diin ABD piyasalarinda da satis baskisi hakimdi. S&P 500 58,61
puan ya da %0,8 kayipla 7.706,03, Dow Jones 352,10 puan ya da %0,7 distsle 51.511,59 seviyesinden kapandi. Sali
glni rekor kapanis gerceklestiren Nasdaq Bilesik Endeksi ise 308,24 puan ya da %1,1 gerileyerek 26.936,04 puana indi.

Satisin temel nedeni tahvil piyasasindaki sert hareket. Diin aciklanan S&P Global 6ncli PMI verilerinde bilesik endeks
55,3’liik beklentinin belirgin sekilde izerinde 58,4 ile Temmuz 2021’den bu yana en yiiksek seviyesine cikti. imalat PMI
53,7’lik beklentiye karsi 57,0, hizmet PMI ise 55,8’lik beklentiye karsi 58,7 olarak gergeklesti. Yeni siparislerin giigli
seyri ve girdi ile satis fiyatlarindaki ¢ok yillik zirveler, Fed’in bu yil bir faiz artirrmina daha gidebilecegi beklentisini
destekledi. Zayif talep goren 5 yillik tahvil ihalesinin de etkisiyle 10 yilik ABD tahvil faizi %5,11 ile 2007’den bu yana en
yiksek seviyesine c¢ikti. Bu sabah faizlerdeki yiikselis strlyor; 10 yillik faiz %5,15 seviyesine yikselirken 30 yillik faiz
Haziran 2004'ten bu yana gorilmeyen %5,446 seviyesini test etti.

Petrol fiyatlarinin yeniden yiikselise gecmesi de enflasyon endiselerini artiriyor. iran Cumhurbaskani Mesud
Pezeskiyan’in BM Genel Kurulu’nda Ulkesinin teslim olmayacagini vurgulamasinin ardindan Brent petrol diin %3,9
yikselisle 103,08 dolardan kapanarak bes giinliik diisiis serisini sonlandirdi. ABD ile iran arasindaki gériismelerde
somut bir ilerleme gorilmemesiyle yiikselis bu sabah da siriyor; Brent petrol %3,05 artisla 106,22 dolara, WTI ise
%2,56 artisla 94,52 dolara cikti. Boylece sali glinii 100 dolarin altina inen Brent, kisa slirede yeniden bu seviyenin
Uzerine yerlesmis oldu.

GUnin en 6nemli gindem maddesi ise Baskan Trump ile ABD’ye gelen Cin Devlet Baskani Xi Jinping arasinda bugiin
yapilacak goérisme. Hazine Bakani Scott Bessent, iki tlkenin ticaret ateskesini iki ay daha uzatarak 10 Ocak’a kadar
siirdiirme konusunda anlastigini acikladi. Bu gelismeyle birlikte gériismede yapay zeka alanindaki rekabet, iran’daki
savas ve kritik mineraller ana basliklar olarak 6ne ¢ikiyor. Veri tarafinda bugtin haftalik issizlik basvurulari ile agustos
ayl yeni konut satislari, bilanco tarafinda ise Costco ve Darden Restaurants sonuglari takip edilecek.

Avrupa tarafinda diin petroliin yeniden 100 dolarin zerine ¢ikmasi ve yikselen tahvil faizleri beklentileri asan PMI
verilerinin dniine gegti; DAX %0,7 kayipla 25.411 puandan kapandi. Almanya’dan bugiin gelen veri ise olumlu. Ifo is
diinyasi gliven endeksi eylilde 89,0’lik beklentinin lizerinde 89,9’a yikselerek Ust Uste besinci kez artis kaydetti ve
Mayis 2023’ten bu yana en yiksek seviyesine ulasti. DAX vadeli islemleri 25.514 seviyesinde bulunuyor. Kisacasi
piyasalar, glclii bliyiime verilerinin enflasyon ve faiz artirimi endiselerini besledigi ve tahvil faizlerinin ok yillik zirvelere
tirmandigl bir ortamda temkinli seyrini koruyor; Trump-Xi goérismesinden gelecek mesajlarin kisa vadede yon
belirleyici olabilecegini sdyleyebiliriz.
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Nasdaq: Nasdaq’ta 23 Eylil’de 31.094 zirve seviyesinin test edilmesinin ardindan gelen satislar, kisa vadede yikselis
ivmesinin sorgulanmasina neden oluyor. Yakin donemdeki glicli yikselisin ardindan yasanan geri cekilme, satis
baskisinin belirginlestigine isaret ediyor. Bu goriinimde 30.000 seviyesi kisa vadeli teknik acidan kritik destek
konumunda bulunuyor. Endeksin bu seviyenin (izerinde kalmasi halinde zirve bolgesine yonelik yeniden toparlanma
ve yikselis denemeleri glindemde kalabilir. 30.000’in asagi yonli kirllmasi durumunda ise 29.000 seviyesi destek olarak
izlenmeli.

S&P: S&P 500’de 22 Eylil'de 7.848 ile tiim zamanlar zirvesinin gérilmesinin ardindan gelen satislar, kisa vadede zirve
bolgesinde satis baskisinin 6n plana ¢iktigini gésteriyor. Yakin donemde 7.750 seviyesinin lzerine ¢ikan endeksin zirve
sonrasi geri ¢cekilmesiyle birlikte 7.708 seviyesindeki 22 glinliik hareketli ortalama 6nemli bir destek olarak éne gikiyor.
Endeksin 7.708 Uzerinde tutunmasi halinde 7.750 seviyesinin yeniden asilmasi ve zirve bélgesine yonelik yeni bir
hareket giindeme gelebilir. Buna karsilik 7.708 desteginin asagl yonli kirllmasi 7.650-7.600 bolgesini glindeme
getirecek.

Dow Jones: Dow Jones vadeli islemleri 51.750-51.800 bandinda seyrediyor. Teknik gériinim kisa vadede zayif kalirken,
fiyatin 20, 50, 100 ve 200 periyotluk hareketli ortalamalarin altinda bulunmasi satis baskisinin strdiigiine isaret ediyor.
Yukarida 52.100-52.200 ve 52.350-52.400 bolgeleri glicli direng konumunda. Asagida ise 51.650-51.700 ilk énemli
destek olarak izlenebilir; bu bolgenin kirilmasi halinde 51.400-51.500 bandina dogru geri ¢ekilme gorilebilir. Temel
tarafta petrol fiyatlari ve ABD tahvil faizleri belirleyici olmaya devam ediyor. Jeopolitik risklerin yeniden artmasiyla
petrol ve tahvil faizlerinde gorilen yiikselis, sanayi ve finans agirlikli Dow Uzerinde baski olusturuyor. Bu nedenle
52.100-52.400 bolgesi asiimadikca yikselislerin tepki niteliginde kalmasini bekliyoruz.

DAX: DAX vadeli islemleri 25.500 bolgesinde islem goérirken, teknik gérinim kisa vadede negatif seyrediyor. Yukari
yonli hareketlerde 25.600 ve 25.700-25.750 bandi direng olarak takip edilebilir. Bu boélgenin asilmasi gériinimde
toparlanmayi destekleyebilir. Asagida ise 25.400-25.450 ilk 6nemli destek konumunda bulunurken, kirilmasi halinde
25.250-25.300 bandina dogru satis baskisi artabilir. Temel goriinlimde kiiresel risk istahi, enerji fiyatlari ve tahvil faizleri
dne cikiyor. Petrol fiyatlarindaki gerileme Avrupa sanayi sirketlerini desteklese de yiiksek tahvil faizleri ve ABD-iran
hattindaki belirsizlikler temkinli fiyatlamaya neden oluyor. DAX’ta 25.700-25.750 bandi asiimadik¢a 25.400 desteginin
yeniden test edilme riski devam etmektedir.

2026 yih 2. Ceyrek donemi itibariyle kar eden miisteri orani %23, zarar eden miisteri orani %77’dir.
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Yasal Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye Ozel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuzile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu bilgiler ve gériisler 6nceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatinrm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve
ifade edilen gorislerin dogru, eksiksiz ve glincellestirilmis olduguna dair (agikca ifade edilmis veya ima edilmis) hicbir
beyan ve taahhiitte bulunmaz. igerik kesinlikle mali, hukuki, vergi veya diger konularda bir tavsiye niteligi tasimadig
gibi, tamamen igerige dayali olarak yatirim yapilmamali veya karar alinmamalidir. Herhangi bir yatirrm konulu karar
almadan énce bir uzmandan gériis alinmalidir. Sorumlulugun Sinirlandirilmasi: integral Yatinm Menkul Degerler A.S.
herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu olarak ortaya c¢ikan zararlar da dahil olmak
lizere her tirld kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez.

Cekince: Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve glivenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup
yatirimcilara kendi olusturacaklari yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirrm aracini
alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim
kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin
neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum calisanlari ile Ulukartal Holding A.S. ve integral Yatirm
Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Bu rapordaki her tlrli ic ve dis piyasa tablo ve grafikler, bu konularda resmi hizmet veren yetkili Gglnci kisi
kurumlardan elde edilmis olup, integral Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan herhangi bir maddi menfaat beklentisi
olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler belli bir gelirin
saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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