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Gunuin Piyasa Haritasi

Eylilin son islem guiniine, ABD 30 yillik tahvil getirisinin 24 yilin zirvesini gordigu ve kiresel tahuvil
piyasasinin son vyillarin en kétl ayini kapatmaya hazirlandigi bir tabloyla giriliyor. Enerji kaynakli
enflasyon kaygisi, bozulan kamu maliyesi ve yogun ihrag takvimi uzun vadeli getirileri yukari tasirken
hisse senetleri bu baskiyr simdiye kadar gorece sinirli hasarla karsiladi. New York Fed Bagkani
Williams'in ekimde faiz artirimi igin acele gerekmedigini séylemesi kisa vadeli getirileri bir miktar geri
¢cekse de uzun uctaki baski suriiyor. Petrolde Suudi Arabistan'in alternatif boru hattindan ihracati
yeniden baslatmasi fiyatlari geriletti, ancak Trump'in iran'a yaptirim gevsetme teklifi yapildigi haberini
yalanlamasi bu sabah Brent'i yeniden yukari ¢ekti.

Yurt icinde fon sorusturmasina iliskin es giidim toplantisinda Fon Koordinasyon Kurulu'nun kurulmasi,
SPK'nin 6deme yol haritasini sunmasi ve Devlet Denetleme Kurulu incelemesinin baslamasi kurumsal
cerceveyi netlestirdi. Buna karsin BIST 100 son islem giinlinii %2,40 kayipla kapatarak 12.390 desteginin
altina sarkti.

Takvimde ABD'de Fed'in tercih ettigi enflasyon gdstergesi PCE, yurt icinde ise TUIK'in agustos ayi dis
ticaret, isglici ve hizmet Uretici fiyat verileri 6ne gikiyor. Asya'nin artida seyretmesi ve vadelilerin ihmli
yikselisi gine daha sakin bir risk istahiyla girildigine isaret etse de, Borsa istanbul'da fiyatlamanin
belirleyicisi kurumsal adimlarin tasfiye stirecine duyulan giiveni ne 6l¢lide onaracagi olacak.

ABD iran Hattinda Karsilikh Agiklamalar

Trump, Beyaz Saray'da teknoloji yéneticileriyle yaptigi toplantinin ardindan iran'in simdilik geri adim
atip atmayacagini bilmedigini ancak sonunda pes edecegini ve Tahran'in durumunun ¢ok kéti oldugunu
savundu. Bu sabah ise iran'in niikleer programinda somut adimlar atmasi karsiliginda yaptirimlarin
hafifletiimesine ve dondurulmus fonlarin serbest birakilmasina hazir oldugu yonindeki haberi
yalanlayarak iran'a herhangi bir teklifte bulunmadigini acikladi. iran Ulusal Giivenlik Yiiksek Konseyi
Genel Sekreteri Rezai ise Trump'in ne mizakere edebildigini ne de savasabildigini 6ne sirdi. Katar
Disisleri Bakanhgi taraflar arasinda mesaj trafigini surdiirdiklerini ve ortak zemin olusturmaya
calistiklarini belirtti. Séylem sertlesse de kanalin agik kalmasi, petrolde riskin fiyatlardan tamamen
¢ikmasini da tamamen fiyatlanmasini da engelliyor.

Petrolde Arz Toparlanmasi ve Korfez Yatirimlari

Brent 6nceki seansta %2,56 dislisle 102,59 dolara, WTI %3,48 kayipla 89,38 dolara geriledi. Suudi
Arabistan'in Dogu Bati Boru Hatti'ndaki faaliyetleri yeniden baslatip Yanbu Limani'ndan yiklemelere
donmesi ve Orta Dogu ham petrol ihracatinin eylilde savasin basindan bu yana en yliksek seviyeye
toparlanmasi satislari tetikledi. Bu sabah Brent %1,11 artisla 103,73 dolara, WTI %0,38 ylikselisle 89,72
dolara cikti. Husilerin Suudi Arabistan'in Yemen'e yonelik hava saldirilarini yogunlastirdigini one
siirmesi, toparlanan Suudi akislari acisindan Kizildeniz riskini canli tutuyor. Orta vadede ise Abu Dabi
Veliaht Prensi Seyh Halid'in basindaki 300 milyar dolarlik varlik fonunun, Hirmiz bagimhligini
sifirlamayi hedefleyen strateji kapsaminda bogaz disindaki liman altyapisina on milyarlarca dolar daha
ayirmaya hazirlandigi bildiriliyor. Bazi yatirrm bankalarinin 2026 ve 2027 petrol tahminlerini yukari
cekmesi, incelen arz tamponlari nedeniyle risk priminin kalicilastigi gériisiinii yansitiyor.
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Kiiresel Tahvil Piyasasinda Eyliil Kayiplari

ABD 30 yillik getirisi 6nceki seansta %5,62 ile 24 yilin zirvesini gordi, 10 yillik getiri ise 2007'den bu yana
en yuksek seviyesinde kaldi. 10 yillik getiri bu ay yaklasik 50 baz puanlik artisla son iki yilin en biyuk
aylik yukselisine gidiyor, Almanya ve Fransa'da 10 yillik getiriler bu hafta sirasiyla 17 ve 18 yilin zirvesine
cikti. 2 yillik getiri ise Williams'in erken sikilastirma beklentilerine karsi ¢ikmasinin ardindan hafif
geriledi, ancak ay genelinde 50 baz puanin tzerinde artisini koruyor. Getirilerdeki ylikselisin destegiyle
dolar ay1 %2'lik kazangla kapatmaya hazirlaniyor. Piyasanin yapisina iliskin dikkat ¢ekici bir veri de ABD
Hazinesi'ne bagli Finansal Arastirma Ofisi'nden geldi: hedge fonlarinin nakit Hazine tahvili varliklari
2025 sonunda 2 trilyon dolara ulasarak bes yil 6ncesinin Ug katina ¢ikti ve 28,9 trilyon dolarlik islem
goren Hazine borcunun rekor %7'sine ulasti. Diizenleyiciler yiiksek kaldirag ve baz islemlerinin olasi bir
calkantiyr blyiltebilecegi uyarisinda bulunuyor, bu da uzun vadeli geleneksel alicilarin cekildigi bir
dénemde tahvil piyasasinin kirilganhgini artiriyor.

Fed Beklentileri ve Wall Street

Williams, eylildeki artisin ardindan acele etmeye gerek gérmedigini, daha fazla veri toplamak igin
zaman oldugunu ve yil sonuna dogru bir artis daha bekledigini soyledi. Bu yil icin %3,5 enflasyon
ongoren Williams, yapay zeka kaynakli talep sokunun enflasyon (zerindeki etkisinin giderek
belirginlestigini vurguladi. Ekim toplantisinda artis ihtimali pazartesi %70 seviyesindeyken sal glini
%50 civarina geriledi. Fed Guvernori Barr ise enflasyonun zamaninda %2'ye donecegine dair net bir
egilim gérmedigini ve daha fazla politika ayarlamasi gerekebilecegini belirtti. Onceki seansta Dow Jones
%0,26, S&P 500 %0,17, Nasdaq Bilesik %0,09 geriledi. Eylllde tliketici gliveninin 12 yili askin slirenin en
disik seviyesine inmesi endeksleri baskiladi. S&P 500 finans endeksi eylilde %6,3 kayipla Mart
2023'ten bu yana en kotl ayhk performansina ilerliyor. Bu sabah Nasdaq vadelileri %0,13, S&P 500
vadelileri %0,16 yikselirken EUROSTOXX 50 ve DAX vadelileri %0,5 artista. PCE'nin ardindan cuma glini
tarim disi istihdam verisi izlenecek.

Yapay Zeka Politikasinda Yeni Cerceve

Trump, federal kurumlarin resmi iletisim, rapor ve politika belgelerinde "yapay zeka" yerine "Sitiper
Zeka" ve "SI" terimlerini kullanmasini 6ngoren kararnameyi sali glinli imzaladi. Kararname, bilim ve
teknoloji danismanina Slper Zeka'nin federal tanimini belirleyecek yasa taslagini Gnermesi igin 60 gilin
siire taniyor. Oncesinde teknoloji sirketlerinin yapay zeka sistemlerinin i¢c ve dis denetimini kapsayan
gonilli bir mutabakati kabul ettigi aciklandi, bu da yonetimin siki diizenleme yerine 6z denetime dayali
hafif bir yaklasimi tercih ettigini teyit ediyor. Toplanti, Anthropic izahnamesindeki risk uyarilari ve bir
baska blylk yapay zeka sirketinin i¢ glvenlik testlerinin ardindan yeni modelini rafa kaldirdigi
haberleriyle glivenlik kaygilarinin arttigi bir doneme denk geldi. Cin'de ise CNNIC raporuna gore Uretken
yapay zeka kullanici sayisi Haziran 2026 itibariyla 700 milyonu asti ve penetrasyon %50'nin izerine gikti.
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Fon Tasfiyesinde Koordinasyon Kurulu

Cumhurbaskani Erdogan baskanliginda toplanan es glidim toplantisinda SPK, tasfiye kapsamindaki
fonlarda varlik ve likidite durumunu dikkate alarak hak sahipligi mutabakati tamamlanan yatirimcilara
yapilacak 6édemelere iliskin yol haritasini sundu. Siirecin genel koordinasyonu igin Cumhurbagkani
Yardimcisi baskanlhginda Fon Koordinasyon Kurulu olusturulurken, Devlet Denetleme Kurulu yatirim
fonu islemlerini kapsayan inceleme baslatti. Toplantida Katilimevim ve Birevim ile iktisat Katihm
Bankasi'nin Tirkiye Emlak Katilim Bankasi'na devrine iliskin stire¢ hakkinda da bilgi verildi. Erdogan,
yatirimci haklarinin korunmasinin ve 6édemelerin adil bicimde, miumkin olan en kisa sirede
yapilmasinin temel éncelik oldugunu vurguladi. Odeme takviminin somutlasmasi belirsizlik primini
azaltabilir, ancak tutarlar ve zamanlama netlesmeden bu etkinin fiyatlara tam yansimasi beklenmemeli.

Borsa istanbul’da Son Durum

BIST 100 son islem glinlini %2,40 disusle 12.290,58 puandan tamamladi. Kapanisin gin igi dip olan
12.281,21 puana ¢ok yakin gerceklesmesi, satis baskisinin seans sonuna kadar strdigini gosteriyor.
Yaklasik 108,8 milyar TL hacimli seansta tim piyasada 462 hisse gerilerken 148 hisse yikseldi ve
endeksin son iki seanstaki kaybi %4,7'ye ulasti. Teknik tarafta 377 ginlik Ussel hareketli ortalamanin
gectigi 12.390 puan asagi kirildi ve bu seviye artik ilk diren¢ konumunda. Endeks 12.390'in altinda
kaldigi stirece disistun asagidaki 11.965 puana kadar uzama riski bulunuyor. Yukarida ise 233 giinlik
ussel ortalamanin bulundugu 13.170 puan, hem ana direng hem de orta vadeli yonin belirleyicisi
olmayi surduriyor.

Ozetle

Uzun vadeli getirilerin 2007 ve 2002 sonrasinin zirvelerine tirmandigi, hedge fonlarina bagimhligin rekor
seviyeye ¢iktigl bir tahvil piyasasinda Williams'in ekimde acele gerekmedigi mesaji kisa uca nefes aldirsa
da Barr'in tonu ve bugtlinki PCE verisi faiz fiyatlamasini hassas tutuyor. Suudi ihracatinin toparlanmasi
petrolii geriletirken Trump'in yaptinim teklifi haberini yalanlamasi, iran'la karsilikli sert séylem ve Husi
riski fiyatlari yeniden destekledi, Korfez'de ise Hirmiz'i devre disi birakacak altyapiya yatirimlar
hizlaniyor. Trump'in yapay zekayi Stper Zeka olarak yeniden adlandiran kararnamesi ve sirketlerle
imzalanan gonilli mutabakat hafif diizenleme cizgisini teyit etti. Yurt icinde Fon Koordinasyon Kurulu
ve SPK'nin 6deme yol haritasi kurumsal cerceveyi netlestirse de 12.390 destegini kaybeden BIST 100'de
bu seviyenin altinda kalindikga 11.965'e dogru risk 6ne gikiyor.

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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