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BUGDAY CFD - Bugday, gecen hafta 708 sent/bushel seviyesinde bulundugu noktadan yaklasik %1,9 geriledi. Karadeniz'de
tahil sevkiyatlarinin yeniden baslatilmasina yonelik diplomatik gabalarin hiz kazanmasiyla 25 Agustos'tan bu yana ilk kez 700
sent/bushel seviyesinin altina indi ve aylik bazdaki kaybi1 %8'i asti. Bu haftanin ana glindemi, Zelenski'nin Hindistan, Turkiye,
Misir ve diger Orta Dogu ulkelerinin Karadeniz'de sevkiyatin 6niiniin agilmasina yonelik goriismelere katildigini agiklamasi
oldu. Tahil ithalatgisi Ulkelerin Karadeniz ticaretini yeniden canlandirmaya yonelik uluslararasi girisimine Cumhurbaskani
Erdogan'in liderlik etmesi de dikkat ¢ekti. Olasi bir ateskes halinde Rusya'nin Karadeniz ve Azak Denizi'ndeki tahil terminal
kapasitesinin %80'e kadarini hizla yeniden devreye alabileceginin ortaya konmasi, piyasanin sevkiyat koridoruna iliskin
haberlere neden bu kadar hassas tepki verdigini agikliyor. Bolgedeki yaklasik 67 milyon tonluk toplam kapasitenin yaklasik 53
milyon tonluk kismi giivenlik riskleri nedeniyle atil durumda bulunuyor ve bu kisim yeniden faaliyete gegebilecek durumda.
Buna karsilik 12 Agustos'taki saldirida agir hasar géren Novorossiysk'teki NKHP basta olmak lizere li¢ terminalin onarimi aylar
surebilir. Ancak Moskova'dan henliz somut bir taahhiit gelmemesi, arz tarafindaki iyilesme beklentisinin simdilik fiyatlamalara
yansiyan bir senaryo olarak kaldigina isaret ediyor. Talep tarafinda ABD ile Cin arasinda karsilikli 30'ar milyar dolarlik Griin igin
gumrik vergisi indirimi Gzerinde uzlasildi. Bugday, misir ve sorgumun indirim kapsamina alinmasi ve iki tilke arasinda bir tarim
¢alisma grubu kurulmasi olumlu gelismeler olarak one ¢ikti. Bununla birlikte indirimlerin her iki tarafin i¢ hukuki streglerine
gore belirlenecek olmasi, etkinin kisa vadede sinirl kalabilecegini diisiindiriyor. ABD'de 27 Eylil itibariyla kislik bugday ekimi
%27 ile hem gegen yilin %32'lik hem de bes yillik ortalama olan %34'liik seviyesinin gerisinde seyrediyor. Piyasa, bugiin TSi
19:00'da aciklanacak USDA geyreklik tahil stoklar ve Kiiciik Tahillar Ozeti raporlarini izliyor. Teknik agidan 50 giinliik
ortalamanin hemen {izerinde tutunmaya ¢alisan fiyatlamalarda 708,00 seviyesi ilk direng konumunda bulunuyor; bu seviyenin
Uzerinde kalicilhk saglanmasi halinde 718,00 ve 728,00 seviyeleri hedeflenebilir. Olasi geri ¢ekilmelerde ise 687,00, ardindan
681,00 ve 667,00 seviyeleri destek olarak izlenebilir. (Vade Sonu 19.11.2026)

KAHVE CFD - Kahve fiyatlarinda dort haftadir siiren distsiin ardindan gectigimiz hafta belirgin bir tepki hareketi izledik;
Arabica Aralik vadesi 23 Eylul'de son (g ayin en dislk seviyelerini gordikten sonra toparlanarak 30 Eylil'de %3'G asan
yukselisle 298 sent seviyesine yaklasti ve eyliil ortasindan bu yana en yilksek seviyelere ulasti. Yiikselisin temel dayanagi arz
gorinumundeki bir degisiklikten gok, haftalar siiren satis baskisinin ardindan fonlarin kisa pozisyonlarini kapatmasi; dolar
endeksindeki gerileme de bu hareketi hizlandiran unsur oldu. Temel tarafta ise tablo fiyatlar aleyhine olmayi sirdirtyor.
Conab, Brezilya'nin 2026 lretim tahminini 66,7 milyon ¢uvaldan 67,6 milyon guvala yikseltti; bu rakam bir 6nceki yila gére
%19,6 artisa karsilik geliyor ve artisin blyuk bdlim yillik %34,8 blytimeyle 48,2 milyon guvala ulagsmasi beklenen Arabica
tiretiminden kaynaklaniyor. Uluslararasi Kahve Orgiitii de 2025/26 sezonunda kiiresel liretimin rekor seviyeye ¢iktigini ve bes
yil aradan sonra ilk kez yaklasik 3 milyon guvallik arz fazlasi olustugunu agikladi. Hava kosullari da gelecek sezon agisindan
destekleyici gorinlyor; Somar Meteorologia'ya gére Minas Gerais bolgesinde 20 Eylil'de sona eren haftada tarihsel
ortalamanin %242'sine karsilik gelen 33,4 mm yagis kaydedildi ve kritik ciceklenme déneminde toprak nemi iyilesti. ICE onayli
Arabica stoklari 18 Eylll itibariyla 258.415 cuvala yiikselmis durumda ve ek Brezilya partilerinin sertifikasyon igin
hazirlandigina yonelik haberler stoklardaki toparlanmanin strebilecegine isaret ediyor. Makro tarafta USDBRL paritesinin 5,10
seviyesinden 5,20 seviyesine ylkselmesi, yani Brezilya realinin deger kaybetmesi, Uretici satislarini tesvik ederek tepki
yukselisini sinirlayabilir. Bu ¢ercevede mevcut hareketin kalici bir yon degisiminden ¢ok teknik bir dizeltme niteligi
tasiyabilecegini, El Nifio kaynakli hava risklerinin ise yukari yonli senaryoyu canli tutan baslica unsur olmay! stirdiirdGgini
degerlendiriyoruz. Teknik agidan fiyatin 22 giinliik ortalamanin tzerine ¢cikmis olmasi kisa vadeli goriinlimde iyilesmeye isaret
ediyor; 288,00 seviyesi ilk destek konumunda izlenebilir, bu seviyenin altinda 282,00 ve 276,00 seviyeleri sirasiyla takip
edilebilir. Yikselisin stirmesi halinde 300,00 seviyesi ilk direng olarak 6ne ¢ikarken, bu seviyenin lizerinde 306,00 ve 313,00
seviyeleri glindeme gelebilir. (Vade Sonu 12.11.2026)

KAKAO CFD - Kakao fiyatlarinda son haftalarda yasanan sert geri ¢ekilmenin ardindan piyasa yeniden Bati Afrika’daki arz
gbérinimiine odaklaniyor. Eylil basinda 6.500-6.800 dolar/ton bdlgesine kadar yiikselen kakao kontrati, 17-18 Eylul’de
yaklasik %7,7 gerileyerek 5.327 dolar seviyesine kadar gekildi. 29 Eylll kapanisinda ise 5.354 dolar seviyesinde bulunan
fiyatlar, ay basina gore yaklasik %19 gerilemis durumda. Temel tarafta kisa vadeli baskinin dnemli nedenlerinden biri, 2025/26
sezonunda Fildisi Sahili arzinin giiglii seyretmesi. Ulkenin sezon iretiminin 2-2,1 milyon ton araliginda gerceklesmesi
beklenirken, bu gérinim mevcut arz endiselerini sinirliyor. Buna karsilik 2026/27 sezonuna yonelik riskler yeniden 6ne
cikiyor. Fildisi Sahili’nde son haftalarda yagislarin mevsim normallerinin altinda kalmasi, gelecek sezon mahsuliinii olusturacak
kigik kakao meyvelerinin gelisimini olumsuz etkiliyor; bazi Giretim bolgelerinde erken meyve dékimleri bildiriliyor. Yeni sezon
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ana Uriniinln 8-10 hafta gecikmesi beklenirken, ekim-aralik déneminde liman girislerinin gegen yilki yaklasik 1,1 milyon tonun
altinda, yaklasik 900 bin ton seviyesinde kalabilecegi tahmin ediliyor. Gana’da ise COCOBOD, 2026/27 sezonu lretiminin en
az %16 gerileyebilecegini dngoriyor. Hava kosullari, hastaliklar ve disiik meyve olusumu arz risklerini artiriyor. Talep tarafinda
ise ylksek fiyatlarin tiiketim ve isleme faaliyetlerini baskiladigi gérilurken, kiresel talebin tamamen zayifladigina yonelik net
bir gorinim bulunmuyor. Ayrica EUDR’nin biyik ve orta olgekli isletmeler igin 30 Aralik 2026’da uygulanmaya baslayacak
olmasi, yil sonuna dogru kakao lojistigi ve izlenebilirlik agisindan takip edilmesi gereken bir unsur olarak 6ne gikiyor. Teknik
acidan 5.112 seviyesi ilk 6nemli destek olarak izlenebilir. Bu seviyenin altinda 4.857 bolgesine dogru satis baskisi artabilir.
Yukari yonli hareketlerde 5.809 ilk 6nemli direng, ardindan 6.059 ve 6.475 seviyeleri takip edilebilir. 5.809 tzerinde kalicilik
saglanmasi toparlanmay gl¢lendirebilirken, 5.112 altinda fiyatlamalar asagi yonlu baskinin devamina isaret edebilir. (Vade
Sonu: 12.11.2026)

MISIR CFD - Misir fiyatlarinda son donemde yukselis egilimi korunurken, fiyatlarin 520 cent/bushel gevresinde
dengelenmesi arz-talep gortinimunun yeniden fiyatlandigina isaret ediyor. 29 Eylul kapanisinda Aralik 2026 vadeli misir
kontrati 522,25 cent seviyesinde bulunuyor. Kontrat eylil ayi icerisinde 550 cent bélgesine yaklagsmasinin ardindan bir
miktar geri gekilse de 500 cent Uzerinde tutunmayi basardi. Temel tarafta USDA'nin 11 Eylil tarihli WASDE raporu
fiyatlar destekleyen énemli unsurlardan biri olmaya devam ediyor. Kurum, 2026/27 sezonunda ABD misir Uretim
tahminini 15,8 milyar bushele, verim tahminini 178,5 bushel/acre seviyesine indirirken sezon sonu stok beklentisini
1,567 milyar bushele gekti. Kiiresel misir sezon sonu stoklari da 272,1 milyon tona geriledi. Buna karsilik ABD ihracat
tahmini 3,3 milyar bushel seviyesinde korundu. Arz tarafinda hasadin ilerlemesi ise yukselisi sinirlayan temel unsur
olarak 6ne ¢ikiyor. 27 Eylul itibariyla ABD misir hasadiylizde 18'e ulasirken, Grtnlerin ylzde 57'si iyi veya ¢ok iyi durumda
bulunuyor. Bu oran gegen yilin ayni donemindeki yizde 66'nin altinda olsa da hasadin hizlanmasi piyasaya fiziksel arzin
artacag beklentisini giiglendiriyor. Ote yandan yagislarin bazi bélgelerde tarla galismalarini yavaslatmasi kisa vadede
arz baskisini sinirlayabilir. Talep tarafinda ABD ihracati destekleyici gériiniimiinii koruyor. Ozellikle Meksika basta olmak
lzere onemli alicilardan gelen yeni satislar, 2026/27 sezonunda ABD misirina yonelik talebin guclu kalabilecegine isaret
ediyor. Teknik agidan 522 seviyesi kisa vadede kritik esik olarak izlenebilir. Bu seviyenin uzerinde kalicilik saglanmasi
halinde 550 ve ardindan 580 seviyeleri gindeme gelebilir. Geri gekilmelerde 509 ve 491 seviyeleri destek konumunda
bulunurken, 491 altinda 468 bolgesine dogru satis baskisi artabilir. Genel gérinimde arz tahminlerindeki asagi yonlu
revizyonlar ve guglu ihracat talebi fiyatlarn desteklerken, ABD hasadinin ilerlemesi yukselisin 6ntuindeki temel risk
olmaya devam ediyor. (Vade Sonu: 19.11.2026)

PAMUK CFD - 30 Eylil 2026: Pamuk fiyatlari bugiin, diin yasanan sert satisin ardindan 79 cent/libre civarinda sinirh
toparlanma gosteriyor. Aralik vadeli ICE kontrati 29 Eylll’de glinliik 4 centlik duss limitiyle %4,8 gerileyerek 78,86 centten
kapanirken, son bir haftada fiyatlar yaklasik %5 deger kaybetti; satislarda ABD’de hasadin hizlanmasi, giglenen dolar, fon
pozisyonlarinin ¢6ziilmesi ve vadeli kontratlarda Mart-Mayis vadelerine gegis etkili oldu. USDA’nin son verilerine gére ABD’de
kozalarin %70’i agilmis durumda ve hasat %17’ye ulasarak bes yillik ortalamanin 2 puan lzerinde ilerliyor; mahsuliin yalnizca
%35’i iyi/mikemmel durumda olsa da yeni Grinin piyasaya girisinin hizlanmasi kisa vadede arz baskisini artiriyor. Talep
tarafinda ise son haftalik ABD Upland pamuk satiglarinin 230,5 bin balyaya ylkselerek onceki hafta ve doért haftalik
ortalamanin belirgin Uzerine ¢ikmasi olumlu; Vietnam, Meksika, Pakistan ve Hindistan baslica alicilar olarak 6ne gikiyor.
Kuresel gériinim orta vadede daha destekleyici: USDA 2026/27 diinya Uretimini 117,3 milyon balya, tiiketimi 122,9 milyon
balya olarak 6ngorirken, sezon sonu stoklarinin yaklasik 5,5 milyon balya azalarak %7 gerilemesi bekleniyor. Ekonomik
Arastirma Servisi Ayrica ICE sertifikali stoklarin yalnizca 28.064 balya seviyesinde bulunmasi fiziksel stok tarafindaki sikihg
koruyor. Bu nedenle kisa vadede hasat baskisiyla zayif ve dalgali seyir devam edebilir; ancak glicli ihracat satislari, diisiik
stoklar ve kiresel tiketimin Uretimi agsmasi dislsleri sinirlayabilecek unsurlar. 78 cent bolgesi 6nemli destek, 82—-83 cent

bandi ise yeniden gii¢ kazanilmasi agisindan ilk Snemli direng alani olarak izlenebilir. (Vade Sonu 19.11.2026)
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2026 yili 2. Ceyrek donemi itibariyle kar eden miisteri orani %23, zarar eden miisteri orani %77’dir.

Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatinrm Danismanligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette
Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm 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
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Cekince: Bu bilgiler ve gorisler dnceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirm Menkul
Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen gorislerin dogru, eksiksiz ve glincellestirilmis olduguna dair
(acikca ifade edilmis veya ima edilmis) hicbir beyan ve taahhitte bulunmaz. Herhangi bir yatirrm konulu
karar almadan 6nce bir uzmandan goris alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatinrm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma
olmaksizin, dolaylh, direkt veya bir fiilin sonucu olarak ortaya cikan zararlar da dahil olmak Gzere her
turlt kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve givenilirligi
kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatirim
kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde
yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirnm kararlari ile
bu raporda bulunan goris, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacag gibi, s6z konusu
kararlarin neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum c¢alisanlari ile Ulukartal Holding
A.S. ve integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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