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Baslarken

istihdam piyasasindaki zayiflama egiliminin enflasyon tarafindaki riskleri kisa
vadede biraz daha geri planda birakarak Fed’i énuimiizdeki toplantilarda faiz
indirimi konusunda aksiyon almaya ydéneltecegini degerlendirmekle birlikte, orta —
uzun vadede enflasyon goriinimi de son derece 6nemli olacagini vurgulamak
isteriz. Fed Uyelerinin son donemdeki agiklamalarinda da enflasyon tarafindaki
risklere vurgularin 6ne gikmasi ve temkinli bir durugun ortaya konmasi Fed’in
istihdam risklerini izlemekle birlikte enflasyon tarafindaki yukari yonla riskleri de
g6z ardi etmeyecegini 6ne gikariyor. Piyasalarda, Fed’in 2025 yilinin kalan iki
toplantisinda da (29 Ekim ve 10 Aralik) 25'ser baz puanhk iki faiz indirimi
bekleniyor. Fed’in eylll toplantisinda yayinlanan projeksiyonlarda Fed Uyelerinin
medyan beklentileri de yilin kalani igin iki faiz indirimine isaret etmisti.
Oniimiizdeki siiregte Fed'in faiz kararlari (izerinde istihdam ve enflasyon verileri
basta olmak Uzere ekonomik veri akislari belirleyici olacadini ve risk istahini
sekillendirmeye devam edecegini degerlendiriyoruz.

Piyasalarda Son Durum

Yurt igindeki gelismelerin ve haber akiglarinin yakindan takip edildigi
konjonktiirde, eyliil ayinda Borsa Istanbul’da volatil bir seyir éne ¢ikti. Eylil ayinin
ilk yarisinda saticili seyrin 6ne ¢iktigi BIST100 Endeksi'nde eylil ayinin ikinci
yarisinda yeniden yikseligler yasansa da ay sonuna dogru kazanglarin belirli
olgude geri verildigi takip edildi. BIST100 Endeksi, eylil ayini %2,44 oraninda bir
dlsusle 11.012 puandan tamamladi. Dolar/TL kuru eylll ayini %1,17 oraninda bir
yukseligsle 41,5851 seviyesinden tamamladi. Dolar bazli BIST-100 Endeksi,
endeksteki dusls ve kurdaki sinirli yikselise bagl olarak eylil ayini %3,58
oraninda bir disUsle 264,81 seviyesinden kapattl.

Yeni Ayda Piyasalari Bekleyenler

Kiresel piyasalarda, ABD(Fed) ve Avrupa Merkez Bankalarinin(ECB) faiz
kararlari takip edilecek. 29 Ekim ginu Fed igin faiz indirimi beklentileri
korunurken, 30 Ekim gunu ECB iginse faiz indirimi beklentileri olduk¢a dusuk.
Ekim ay! icerisinde, her iki bankanin lyelerinin konusmalari ve agiklanacak ABD -
Avrupa verileri, bu toplantilara yonelik beklentileri sekillendirecektir. ABD Baskani
Trump'in eyliil ayl sonunda agikladi§i Gazze plani, israil Bagbakani tarafindan
kabul edilmisti. israil ve Hamas arasindaki savasin bitmesi icin beklentiler
glgclenirken, bu ay igerisinde bununla ilgili haber akislari yakindan izlenecektir.
Savasin bitmemesi ve siirecin uzamasi halinde, piyasalarda risk istahi Uzerinde
baskiya neden olacaktir. Bir diger konu ise Rusya ve Ukrayna arasindaki
gelismeler olarak gorilmektedir. Trump, Rusya'yva savasl bitirmesi igin baski
yapiyor ve bitirmedigi takdirde, yaptinmlar uygulayacaklarini séyliyor. Ekim
ayinda, Trump'in Rusya'ya yonelik yeni agiklamalari gelebilir ve olasi bir yaptirm
adimi, piyasalarda negatif fiyatlanabilir. Asya piyasalarinda, 30 Ekim tarihinde
Japonya Merkez Bankasinin faiz karar takip edilecek. Ingiltere Merkez
Bankasinin ekim ayinda toplantisi bulunmuyor. Ay igerisinde, Iingiltere Merkez
Bankasi Bagkani Bailey ve Banka yetkililerinin konugmalar izlenecek. Yurt iginde,
TCMB'nin faiz karari ve Turkiye'den agiklanacak veriler takip edilecek.
Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu S&P tarafindan Turkiye'nin kredi notu
ve degerlendirme raporunun yayinlanmasi da bekleniyor. Yurt iginde,
Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan ve ekonomi ydnetiminden gelecek
acliklamalarda, yeni ayda takip edilecek.
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Baslarken...

Fed’in faiz adimlari piyasalarin ana giindemini belirleyecek

istihdam piyasasindaki zayiflama egiliminin enflasyon tarafindaki riskleri kisa vadede biraz daha geri planda birakarak Fed'i éniimiizdeki
toplantilarda faiz indirimi konusunda aksiyon almaya yoneltecegini degerlendirmekle birlikte, orta — uzun vadede enflasyon gérinimi de son
derece 6nemli olacagini vurgulamak isteriz. Fed Uyelerinin son dénemdeki aciklamalarinda da enflasyon tarafindaki risklere vurgularin éne
cikmasi ve temkinli bir durusun ortaya konmasi Fed’in istihdam risklerini izlemekle birlikte enflasyon tarafindaki yukari yonli riskleri de g6z
ard1 etmeyecegini 6ne cikariyor. Piyasalarda, Fed'in 2025 yilinin kalan iki toplantisinda da (29 Ekim ve 10 Aralik) 25’ser baz puanlik iki faiz
indirimi bekleniyor. Fed'in eylll toplantisinda yayinlanan projeksiyonlarda Fed Uyelerinin medyan beklentileri de yilin kalani igin iki faiz
indirimine isaret etmisti. Oniimiizdeki siirecte Fed'in faiz kararlari iizerinde istihdam ve enflasyon verileri basta olmak {izere ekonomik veri
akiglari belirleyici olacadini ve risk istahini sekillendirmeye devam edecegini degerlendiriyoruz. Normal sartlarda faiz oranlari ve hisse
piyasalari arasinda ters bir korelasyon bulunmakta ve faiz indirimleri hisse piyasalari igin destekleyici olmaktadir. Ancak icinde
bulundugumuz konjonktirde, ABD borsalarinin gorece yuksek carpanlarla zirve seviyelerine yakin islem gdrmesi ve faiz indirim
beklentilerinin belirli dl¢ctide fiyatlarin icerisinde olmasi dikkate alindiginda, Fed'in faiz indirimlerinin hizlanmasi istihdam tarafindaki zayifigin
surmesi ve ABD ekonomisinde resesyon endiselerinin artmasi halinde gorulebileceginden, ilk asamada artan resesyon korkulari faiz
indirimlerinin destekleyici yapisinin 6nline gecerek ABD borsalari énciltgiunde hisse piyasalarinda duzeltmeleri ve dalgali bir seyri giindeme
getirebilir. Son olarak 1 Ekim itibariyle ABD'de bit¢enin onaylanmamasina bagh olarak hikimetin kapandidi takip edilirken, bltgenin ne
kadar surede onaylanabilecegi ve ABD'de hiikimet kapanmasinin ne kadar sirecedi de yakindan izlenecektir. Hikimet kapanmasi
uzayacak olursa bu durum piyasalari baskilayabilir.

Diger biiyiik merkez bankalarinda daha stabil bir durug bekliyoruz

Avrupa, ingiltere ve Japonya gibi diger biiyiik merkez bankalarinin faiz oranlarinda 2025 yilinin kalan béliimiinde daha stabil bir durus ortaya
koymasini ve faiz oranlarinda 6nemli bir degisiklide gitmeyeceklerini degerlendiriyoruz. Gegen senenin ikinci yarisindan itibaren faiz
indirimlerine giden Avrupa Merkez Bankasi (ECB) ve Ingiltere Merkez Bankasi’dan (BoE) yilin kalaninda bir indirim éngériillmezken, 2026
yihinin ilk yarisinda da her iki bankanin bir faiz indirimine gidebilece@i dislnullyor. Diger merkez bankalarindan ayrisan ve faiz artirrm
doénglsiinde bulunan Japonya Merkez Bankasr’'nin (BoJ) ise yil bitimine kadar bir faiz artirrmina gidebilecegdi piyasalarda degderlendiriliyor.
Diger merkez bankalarinin beklemeye gectigi bir donemde Fed'’in faiz indirimleri kiiresel ¢capta dolari baskilamaya ve ons altin gibi degerli
emtialarda yukselis egiliminin devam etmesine neden olabilir. Eylul ay icerisinde guglu yikselislerin yasandidi ve zirvelerin yenilendigi ons
altinda, merkez bankalarinin devam eden rezerv biriktirme amacli alimlari, ABD’de artan borg¢lulugun ve Fed’e yoénelik faiz indirimlerinin
dolari baskilamasi gibi etmenler altina olan ilgiyi canli tutmakla birlikte, ABD’de ekonomik blylimenin glcini korumasi ve iyi gelebilecek veri
akislari altin cephesinde dlzeltmeleri de giindeme getirebilir.

Yurt igcinde enflasyon rakamlar agiklanacak

3 Ekim Cuma guinu agiklanacak eylil ay1 enflasyon rakamlari piyasalarin yakin takibinde yer alacaktir. Piyasadaki medyan beklentiler eylil
ayina iligkin TUFE’nin aylik bazda %2,50 oraninda artig kaydedecegi ve yillik TUFE’nin %32,95'ten %32,38 seviyesine gerileyecegi yoniinde
sekilleniyor. Bizim beklentimiz ise aylik bazda %2,65 oraninda bir artis olacagi yéninde bulunuyor. TCMB’nin eylll toplantisinda karar
metnine enflasyon goriniminin ara hedeflerden belirgin bir bicimde ayrismasi durumunda para politikasinin gerekirse sikilastirilacagi
ifadesini eklemesi bir miktar sahin bir durug olarak degerlendirilirken, TCMB’nin faiz indirimlerine veri odakli bir yaklagimla devam edeceginiz
distndyoruz. Temmuz toplantisinda 300 baz puan ve eylil toplantisinda da 250 baz puan faiz indirimine giden TCMB’nin yilin kalan iki
toplantisinda (ekim ve aralik) toplamda 250 — 300 baz puan faiz indirimine gidebilecegini disiiniyoruz. Daha 6ncesinde beklentimiz yilin
kalaninda 350 — 400 baz puan faiz indirimi olabilecegi yoninde bulunuyordu. Enflasyon tarafinda katiligin gézlenmesi ve yukari yonli
risklerin artis kaydetmesi halinde piyasalardaki faiz indirim beklentileri de bir miktar térpilenebilir.

BIST100’de eyliil ayinda volatil bir seyir 6ne cikti

Yurt igindeki gelismelerin ve haber akiglarinin yakindan takip edildigi konjonktiirde, eyliil ayinda Borsa Istanbul’da volatil bir seyir éne cikti.
Eylll ayinin ilk yarisinda saticili seyrin 6ne ¢iktigi BIST100 Endeksi'nde eylil ayinin ikinci yarisinda yeniden yikselisler yasansa da ay
sonuna dogru kazanglarin belirli élglide geri verildidi takip edildi. BIST100 Endeksi eylil ayini %2,44 oraninda bir kayipla 11.012 puandan
kapatti. Dolar bazl grafikte 200 ve 500 giinlik tssel ortalamalarin da denk geldigi 10.950 — 11.050 bdlgesi altindaki fiyatlamalarda endekste
saticili seyir etkisini sirdirebilir. Bu durumda kisa vadede 50 ginlik Ulssel ortalama (10.858) ilk guicli destek noktasi olarak kargimiza
cikarken, 50 glinlik ortalama altindaki fiyatlamalarda satis baskisi artis kaydedebilir. Ortalama altinda 10.735 — 10.650 — 10.600 fibo
seviyesi ile 100 glinlik Ussel ortalamaya (10.525) dogru geri gekilmeler giindeme gelebilir. 10.500 boélgesi de kirilacak olursa eylil ayinin ilk
yarisinda test edilen fibonacci trend doénus gizgisinin gegtigi 10.285 boélgesine dogru satislar kaydedilebilir. Endekste 10.950 — 11.050 bélgesi
Uzerinde kalicilik korunabilir ve toparlanma g¢abasi gézlenecek olursa 11.090 — 11.150 ve 11.250 seviyeleri kisa vadeli direng noktalari olarak
takip edilecektir. 11.250 Uzerindeki kapaniglarda 11.350 — 11.450 bdlgesi direng olarak 6ne c¢ikacak olup, 11.450 Uzerine yerlesmelerde
11.500 — 11.550 bolgesi ile 11.605 seviyesi direng konumunda bulunmaktadir. Tarihi zirvenin bulundugu 11.605 Uzerinde hacim destekli
kapaniglar kaydedilebilirse yikselis egilimi yeni bir ivme ve glic kazanabilir. Bu durumda ilk asamada 11.800 ve 12.000 seviyelerine dogru
yukselisler yasanabilir.
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=@~ BIST-100 (Dolar Bazli) (sa§ eksen) =&~ Yabanci Takas Oran (sol eksen)

Yurt igindeki gelismelerin ve haber akislarinin yakindan takip edildigi konjonktiirde, eylill ayinda Borsa Istanbul’da volatil bir seyir éne gikti.
Eylul ayinin ilk yarisinda saticili seyrin 6ne ¢iktigi BIST100 Endeksi'nde eylil ayinin ikinci yarisinda yeniden ylikseligler yasansa da ay
sonuna dogru kazanglarin belirli 6lctide geri verildigi takip edildi. BIST100 Endeksi, eylul ayini %2,44 oraninda bir distsle 11.012 puandan
tamamladi. Dolar/TL kuru eylul ayini %1,17 oraninda bir yikselisle 41,5851 seviyesinden tamamladi. Dolar bazli BIST-100 Endeksi,
endeksteki dlusus ve kurdaki sinirli yiikselise bagl olarak eylil ayini %3,58 oraninda bir dislsle 264,81 seviyesinden kapatti. Dolar bazh
endekste, 200 gunlik Ussel ortalama (263,92) altindaki fiyatlamalarda 261,95 — 260,00 araligi kisa vadeli ilk destek bolgesi olup, devaminda
255,00 — 252,00 ve 248,00 seviyeleri destek olarak takip edilebilir. 500 glinlik Ussel ortalama (265,03) Gzerindeki tutunmalarda 268,00 —
271,90 — 275,00 - 280,00 ve fibo trend donis gizgisinin gectigi 285,22 direng konumunda bulunmaktadir. Yabanci takas orani eylll ayinda
4,35 puanlik bir disusle 35,99 seviyesine geriledi.
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=@~ Dolar Endeksi (DXY) (sag eksen) =@~- USD/TRY-Kapanis (sol eksen) Déviz Sepeti (sol eksen) =f= EUR/TRY-Kapanis (sol eksen)

Temmuz ayindaki 300 baz puanlik faiz indiriminin ardindan eylil toplantisinda da 250 baz puan faiz indirimine giden TCMB, politika faizini
%43,0'den %40,5 seviyesine gekti. TCMB’nin eylul toplantisinda karar metnine enflasyon gériiniminin ara hedeflerden belirgin bir bigimde
ayrismasi durumunda para politikasinin gerekirse sikilastirilacagi ifadesini eklemesi bir miktar sahin bir durus olarak degerlendirilirken,
TCMB'nin faiz indirimlerine veri odakl bir yaklagsimla devam edeceginiz dustintyoruz. Dolar/TL kuru eylul ayini %1,17 oraninda bir yukselisle
41,5851 seviyesinden, Euro/TL kuru da %1,59 oraninda bir yUkseligle 48,7941 seviyesinden kapatti. Tarife ve resesyon kaynakli endigelerle
subat ayindan itibaren dolarin kiresel gapta deger kaybettigi gortliirken, yilin devam eden boliminde de dolardaki zayif seyir etkisini
surdiriyor. ABD'de istihdam piyasasindaki zayiflama ve Fed'in yilin son geyreginde faiz indirimlerini strdirecegine yonelik beklentiler dolari
kiresel gapta baskilamaya devam ediyor. Adustostaki dislisiin ardindan gegen ay icerisinde dalgah bir seyrin dne ¢iktigi Dolar endeksi
(DXY), eylul ayini %0,17 oraninda sinirh bir yikselisle 97,87 seviyesinden tamamladi.
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=@~ Gosterge Faiz (sag eksen) =&~ AOFF (sol eksen) 10-Yilhk TahvilFaizi (sag eksen)

10 yillik uzun vadeli hazine tahvil faizi Eylul ayinda 6 baz puan artisla yiizde 31,29'a, 2 yillik kisa vadeli hazine tahvil faizi ise 45 baz puan artisla ile 31,29 seviyesine yiikselerek ayl tamamladilar. Eyliil ayinda 6ne
cikan gelismeler; Hazine, Eyliil ayinda gergeklestirdigi 6 ihale ile 253,4 milyar TL borglandi. 2025'in ikinci geyredi itibariyla Tlrkiye ekonomisi, zincirlenmis hacim endeksine gore yillik bazda %4,8 biyiyerek piyasa
beklentilerini asarken, geyreklik %1,6'lik artisla da gliglii bir ivme sergiledi. Enflasyon cephesinde, Agustos ayinda TUFE'nin aylik %2,04 yiikselmesine karsin yiiksek baz etkisinin katkisiyla yillik oran %32,95'e
geriledi. imalat PMI endeksi 47,3 yiikselse de 50 esik degerinin altinda kalmaya devam ederek sektérde daralmanin 17. ayina isaret etti. Yeni Orta Vadeli Program, gegen yilki tahminlere kiyasla daha disiik
biiyime ve daha az igsizlik 6ngoérirken, enflasyon ve biitge agigi tahminlerinde yukari yénli revizyonlara gidildi. TCMB, 11 Eylil toplantisinda politika faizini 250 baz puan indirimle %40,5'e ¢ekerken, Piyasa
Katilimeilari Anketi yil sonu igin enflasyon beklentisini %29,9'a, dolar/TL beklentisini ise 43,85’ yiikseltti. Sanayi Uretimi Temmuz’'da yillik %5,0 artarken aylik %1,8 daralma kaydetti; cari islemler dengesi ise ayni
doénemde 1,8 milyar $ fazla vererek 12 aylik agigi 18,8 milyar $’a diisurdii. Biitge tarafinda Agustos’ta 96,7 milyar TL fazla verilirken, yilin ilk sekiz ayinda agik gegen yilin ayni ddnemine gére %6,8 gerileyerek
907,6 milyar TL oldu. Ticaret politikalarinda ABD menseli {iriinlere uygulanan ek gtimriik vergileri kaldirilirken, AB ve STA iilkeleri disindaki binek otomobillere %25-30 oraninda veya 6.000-8.500 $ tutarinda ek

vergi getirildi.

1.200

1.170

1.140

1.110

1.080

1.050

1.020

0.990
T T T T T T T TSN MNMNINMINDININIDINININININININ NN NN N N A A N LN LN 1N 1N 1N 1N 1N 1N 1N 1N 1N 1N 10 1N
AN AN AN AN AN AN AN ANANNANNANNANNNANANNANNNANNNNNNNNANNANANNNNNNNANNNANNANANNNNNN NN NN NN NN
[*NelololoENeololololhol~RelohohololoNol~Nelolololo o oo oo o R ReololoNo ol cNo oo No ool oo oo Bo " ReReo oo o oo oo Nl
T R S T Yy Yy Ysy
W WO OOOO AN ANNNN————ANNNNOMONDOOMO NS T TNDWDNDWNMWMOOOOONNININOGOWOWOWOO OO O
233333 I T Il Tl IIII1I13588888000600000000GC0GC00TTeE00Ra033333
N ANOOOVUNDDOMONT—OT— O ANDDOMOOUMOMNMONTMONST ——TNT—OLLANOIDDONDDOMONSTST—0TF —00LW — 0N N
O — N OO AN MO AN NO—NOO AN MO ——ANNOFF—NO—— AN MO AN NO,—NOONMO—ANNO——NOO~N N

=@~ EUR/USD

ECB Baskani C. Lagarde gercgeklestirdigi konusmasinda Euro Bdlgesi enflasyon goérinimine yoénelik ciddi bir risk olmadigini, ancak
yetkililerin her kosula kargi hazir olmalari gerektigini vurgularken, yiksek tarifelerin simdilik enflasyon Uzerinde c¢ok fazla etkisi olmadigini
ifade etti. Euro Bdlgesi'nde agiklanmasi beklenen Eylil ayi enflasyon rakamlari kritik dnemini koruyor. ABD cephesinde ise Fed Uyelerinin
s0zlU yonlendirmeleri takip edilirken, Trump’in yeni tarife hamleleri izleniyor. Bu hafta agiklanacak tarim disi istihdam rakamlar Fed'in
uygulayacagi politikalar agisindan belirleyici olacagindan haftanin major bashgr konumunda bulunuyor. Fed'in yilin kalan bélimunde iki faiz
indirimine gitmesi beklenirken, hiikkiimetin kapanma riski izlenen dider risk basliklari olarak 6ne gikiyor. Dolar endeksinde zayiflama
yasanirken, paritede 1,1750 bolgesi Uzeri seyir slrtyor. Paritede 1,1822 — 1,1878 ve 1,1946 seviyeleri takip edilecek diren¢ seviyeleridir.
1,1750 bolgesi altina fiyatlamanin sarkmasi durumunda 1,1684 — 1,1645 ve 1,1560 izlenecek desteklerdir.
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=@~ Ons Altin =&- Gram Altin

Bu yilin Nisan — Agustos aylari arasinda genis bir bant araliginda yatay seyirlerin ve dinlenmenin takip edildigi ons altinda, eylil ayinda
alimlar tekrardan ivme kazanarak tarihi zirve seviyeler yenilendi. Eylul ayi yikselisinde énemli etkenler, artan jeopolitik riskler, FED’in faiz
indirimi ve Merkez Bankalari alimlari etkili oldu. FED, 17 Eylil toplantisinda 25 baz puanlik faiz indirimine giderken, yil sonuna kadar ek iki
faiz indirimi piyasalarda fiyatlaniyor. Faiz indirim donglsi degerli madenleri destekleyici gelismeler bakimindan 6énem arz ediyor. Diger
taraftan Rusya — Ukrayna arasinda eylil ayinda muzakereler izlense de ¢zellikle eylll ayi ortalarindan itibaren siddetlenen gatismalar ve
bunun diger Ulkeler ile ticari iliskilere yansimasi glvenli liman talebini canli tutmakta. Ekim ayinda FED toplantisi ve jeopolitik gelismeler
izlenmeye devam edilecek. Mevcut momentum yikselisi birgok riski fiyatlarin icinde barindirdigini ve volatiliteye karsi temkinli olunmasi
gerektigini degerlendiriyoruz. Ons altinda, teknik goriniimde 3.880% - 3.910% - 3.938% ve 3.984$% seviyeleri direng; 3.791$ - 3.743$ - 3.717%
ve 3.675% seviyelerini destek olarak izliyoruz.
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=@- Ham Petrol =&- BRENT

Brent tipi petrol eylil ayinda 64,94$ ile 69,84$ araliginda genis bir yatay bantta dalgalandi. Petrol arzi tarafinda eyliil ayi igerisinde Rusya-
Ukrayna savasinin agresiflesmesi, Rus petroliine yonelik yaptirim tehditleri, ABD’nin Hindistan ve Venezuela iligkilerinde tansiyonun
yiikselmesi, Israil'in Katar'da Hamas yetkililerine yénelik saldirilari endiseleri artirirken, petrol fiyatlarinda kalici bir yiikselise neden olmadi.
OPEC + Ulkelerinin eylil ayi toplantisinda gunlik 137 bin varil petrol Uretimini artirmasi ve de eylll ayi sonlarinda Kuzey Irak petroli
ihracatinin tekrardan baslamasi jeopolitik riskleri baskiladi. Petrol talebi tarafinda ise ABD’de beklentilerin Uzerinde gelen biyume, FED'’in
eylil toplantisinda 25 baz puanlik faiz indirimine gitmesi ve yilin geri kalaninda ek iki faiz indiriminin piyasalarca fiyatlanmasi petrol talebi
acisindan pozitif. Bu suregte OPEC + Ulkeleri ekim toplantisinda tekrardan petrol arzini artirmayi degerlendirmekte. Bu gériinim altinda brent
petrolde ekim ayi igerisinde 64,94$ - 64,74% - 64,10$ - 63,20$ ve 62,00$ seviyeleri destek; 66,16$ - 66,78% - 67,47$ - 68,00$ - 68,80% ve
69,84 seviyeleri direng olarak izlenebilir.
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Yeni Ayda Piyasalan Bekleyenler...

Kuresel piyasalarda, ABD(Fed) ve Avrupa Merkez Bankalarinin(ECB) faiz kararlar takip edilecek. 29 Ekim glni Fed igin faiz indirimi
beklentileri korunurken, 30 Ekim glini ECB iginse faiz indirimi beklentileri oldukga disik. Ekim ayi igerisinde, her iki bankanin Uyelerinin
konugmalari ve agiklanacak ABD - Avrupa verileri, bu toplantilara yénelik beklentileri sekillendirecektir. ABD Bagskani Trump'in eylil ayi
sonunda agikladi§i Gazze plani, Israil Basbakani tarafindan kabul edilmisti. israil ve Hamas arasindaki savasin bitmesi igin beklentiler
glclenirken, bu ay igerisinde bununla ilgili haber akiglari yakindan izlenecektir. Savasin bitmemesi ve slrecin uzamasi halinde, piyasalarda
risk istahi Gzerinde baskiya neden olacaktir. Bir diger konu ise Rusya ve Ukrayna arasindaki gelismeler olarak gérilmektedir. Trump,
Rusya'ya savas! bitirmesi icin baski yapiyor ve bitirmedigi takdirde, yaptirimlar uygulayacaklarini sdyltyor. Ekim ayinda, Trump'in Rusya'ya
yonelik yeni agiklamalari gelebilir ve olasi bir yaptirim adimi, piyasalarda negatif fiyatlanabilir. Asya piyasalarinda, 30 Ekim tarihinde Japonya
Merkez Bankasinin faiz karari takip edilecek. ingiltere Merkez Bankasinin ekim ayinda toplantisi bulunmuyor. Ay icerisinde, ingiltere Merkez
Bankasi Bagkani Bailey ve Banka yetkililerinin konusmalari izlenecek. Yurt icinde, TCMB'nin faiz karari ve Tirkiye'den agiklanacak veriler
takip edilecek. Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu S&P tarafindan Turkiye'nin kredi notu ve degerlendirme raporunun yayinlanmasi
da bekleniyor. Yurt iginde, Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan ve ekonomi yénetiminden gelecek agiklamalarda, yeni ayda takip
edilecek.

Tiirkiye

Yurt iginde, 01 Ekim Carsamba guni eylll ayi imalat PMI verisi agiklanacak. 03 Ekim Cuma, yurt iginde enflasyon gini ve eylll ayi
enflasyonu takip edilecek. Kurum olarak ayhk yizde 2,65 ve yillik ylizde 32,54 seviyesinde aciklanmasini bekliyoruz. Enflasyon verisi
sonrasi Merkezle ilgili beklentiler sekillenecektir ve yurt i¢i piyasalarin seyrini de etkileyebilir. 07 Ekim Sali, TCMB Bagkani Fatih Karahan'in
TBMM Plan ve Bit¢ce Komisyonunda sunum yapmasi bekleniyor. 09 Ekim Persembe, Turkiye'de sanayi Uretimi agustos ay! verisi izlenecek.
13 Ekim Pazartesi, cari islemler dengesi verisinin agiklanmasi bekleniyor. 15 Ekim Carsamba, Hazine ve Maliye Bakanhgi tarafindan bitce
istatistikleri takip edilecek. 17 Ekim Cuma, TCMB piyasa katilimcilari anketi yayinlanacak. Ayni gun, uluslararasi kredi derecelendirme
kurulugu S&P tarafindan Turkiye'nin kredi notu ve degerlendirme raporunun yayinlanmasi bekleniyor. Kurulugtan, not tarafinda degil ancak
g6runim tarafinda bir artis olabilecegini distnuyoruz. 23 Ekim Persembe, TCMB'nin faiz karari izlenecek. Merkez i¢in bu ayki toplantisinda,
150 baz puanlik faiz indirimi beklentimiz bulunuyor. Merkezin karari ve karar metnindeki sinyaller, aralik ayi toplantisina yonelik beklentileri
etkileyecektir. 27 Ekim Pazartesi, yurt icinde reel sektodr giiven endeksi ve kapasite kullanim orani verileri agiklanacak. 30 Ekim Persembe,
yurt iginde ekim ay1 ekonomik gliven endeksi takip edilecek. 31 Ekim Cuma ise Turkiye'de dis ticaret dengesi verisi izlenirken, TCMB'nin 23
Ekim gilinu yapacagi toplantisinin 6zeti de cuma guini yayinlanacak.

Avrupa

Avrupa piyasalarinda, 01 Ekim Carsamba giini imalat PMI verileri takip edilecek. Euro Bolgesinde ise enflasyon giini ve tahmini eylll ayi
verisi izlenecek. 02 Ekim Persembe, Euro Bdlgesi issizlik oraninin agiklanmasi bekleniyor. 03 Ekim Cuma, Avrupa'da hizmetler PMI guni ve
Euro Bolgesi UFE verisi de agiklanacak. 06 Ekim Pazartesi, Euro Bélgesi agustos ayi perakende satislar verisi takip edilecek. 08 Ekim
Carsamba, Almanya'da sanayi Uretimi izlenecek. 09 Ekim Persembe, Almanya'da dis ticaret istatistikleri yayinlanacak. 14 Ekim Sali,
Almanya'da enflasyon ve ZEW ekonomik gliven endeksi verileri agiklanacak. 15 Ekim Carsamba, Euro Bdlgesi sanayi Uretimi ve 16 Ekim
Persembe, Euro Bdlgesi dis ticaret istatistikleri takip edilecek. 17 Ekim Persembe, Euro Bolgesi enflasyonu agiklanacak. Eylil ayi final
verisinin aciklanmasi bekleniyor. 24 Ekim Cuma Avrupa'da ekim ayi éncu imalat ve hizmetler PMI verileri takip edilecek. 27 Ekim Pazartesi,
Almanya'da IFO ekonomik gliven endeksi verileri izlenecek. 30 Ekim Persembe, Avrupa Merkez Bankasinin faiz karari gérilmektedir. Banka
icin faiz indirimi beklentileri simdilik bulunmuyor ancak karar gliniine kadar ay igerisinde agiklanacak veriler ve Banka Uyelerinin agiklamalari,
bu beklentileri sekillendirecektir. Karar sonrasi Avrupa Merkez Bankasi Baskani Lagarde'in konusmasi yakindan izlenecek. Ayni gin,
Avrupa'da buyime guinu olacak ve 3.¢ceyrek veriler izlenecek. Ekim ayi icerisinde, Avrupa Merkez Bankasi Uyelerinin konusmalari da takip
edilecek.

ABD

ABD'de 01 Ekim Carsamba, ADP 06zel sektor istihdam degisimi ve imalat PMI verileri agiklanacak. 03 Ekim Cuma, ABD'de tarim digi
istihdam ve igsizlik oran verileri takip edilecek. 08 Ekim Carsamba, Fed'in eyliil ayinda yaptigi toplantisinin tutanaklari yayinlanacak. iki giin
suren toplantisinin satir aralarini gérmek acisindan énemli olacaktir. 15 Ekim Gargsamba, ABD'de enflasyon gunl ve eylul ayi enflasyonu
aciklanacak. Ayni giin, Fed'in bej kitap raporu da takip edilecek. 16 Ekim Persembe, ABD'de eylill ayi UFE ve perakende satiglar verileri
izlenecek. 17 Ekim Cuma, ABD'de kapasite kullanim orani ve sanayi Uretimi verileri agiklanacak. 24 Ekim Cuma, ABD'de 6ncl imalat ve
hizmetler PMI ekim ayi verileri takip edilecek. 28-29 Ekim tarihlerinde Fed toplanacak ve 29 Ekim glinu faiz kararini agiklayacak. Fed igin
ekim ayi toplantisinda faiz indirimi beklentileri korunuyor. Eylil ayi toplantisinda yayinlanan ekonomik projeksiyonlardaki revizyonlar ve
noktasal grafiklerdeki beklentiler, Fed'in yilin sonuna kadar faiz indirimine acik kapi biraktigini gosterdi. Ancak beklentiler yine ABD verileri
ve Fed Uuyelerinin konusmalariyla sekilleniyor. Bu nedenle ekim ayinda agiklanacak istihdam ve enflasyon verileri bu beklentileri
sekillendirmeye devam edecektir. Ayni zamanda, ay igerisinde Fed Uyelerinin konusmalari olur ve sézli yonlendirmeleri de ekim ayi
toplantisina dair beklentileri etkileyebilir. 30 Ekim Persembe, ABD'de 3.¢eyrek ilk okuma biytume verisi ve 31 Ekim Cuma, Fed'in yakindan
izledigi ve ekonomik projeksiyonlarinda yer verdigi ¢ekirdek kisisel tiketim harcamalari endeksi verileri takip edilecek. Ekim ayinin son
haftasinda, ABD'de major veriler yogunlukta olacagi i¢in oynakliklar yliksek olabilir.
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Aylik Teknik Oneriler...

Son |Beta (3 Alim Aralis K.V. En Giiglii
Fiyat | Ay) e Destek

AKSEN hissesi gecen ay1 37,28 TL seviyesinden kapatarak ayhk bazda % -3,42 dusus
yapti. Hisse 27,6 F/K ve 0,93 PD/DD degerlerinden islem gériiyor. AKSEN hissesinin
piyasa degeri 45,7 milyar TL olup, son agiklanan net kar ise 1,4 milyar TL
seviyesindedir.

BIMAS hissesi gegen ayi 541 TL seviyesinden kapatarak aylk bazda % 2,86 ylkselis
yapti. Hisse 20,99 F/K ve 2,39 PD/DD degerlerinden islem gériyor. BIMAS
hissesinin piyasa degeri 324,6 milyar TL olup, son agiklanan net kar ise 5,6 milyar
TL seviyesindedir.

FROTO hissesi gecen ay 99,05 TL seviyesinden kapatarak ayhk bazda % -11,32
disis yapt. Hisse 9,36 F/K ve 2,47 PD/DD degerlerinden islem goriyor. FROTQO
hissesinin piyasa degeri 347,6 milyar TL olup, son agiklanan net kan ise 13,0 milyar
TL seviyesindedir.

SAHOL hissesi gecen ay1 86,8 TL seviyesinden kapatarak ayhk bazda % -7,86 disis
yaptl. Hisse, - F/Kve 0,57 PD/DD degerlerinden islem gériyor. SAHOL hissesinin

piyasa degeri 182,3 milyar TLolup, son agiklanan net zaran ise 1,4 milyar TL
seviyesindedir.

AKSEN 37,28 0,78 37,78 36,8- 37,5 39,40 35,48

BIMAS | 541,00 | 0,97 | 515,02 535- 543 566,00 519,50

FROTO | 99,05 | 0,83 | 103,49 97,5-99,5 104,00 94,20

SAHOL 86,80 1,20 89,06 85,6- 87,2 91,20 83,40
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Aylik Ekonomi Takvimi...

Ekim 2025 Veri Takvimi
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Takvim acklanacak tam verileri kapsemamaktadir. Tahminier Sioomberg, Trodingeconomics.com, Investing.com, Econoday.com kaynakanndan alinmistr.
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BIST-100 Son 10 Yil Getiri Performansi -Eyliil -Ekim Donemleri
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BIST-100 Endeksinde Gegcen Ay En iikselen ve Diisen Ilk 10 Hisse

Yiikselenler Diisenler

Yiikselenler Degisim En En Gegen Ay Ort. Giinliik | Diisenler Son Degisim En En Gegen Ay Ort. Giinliik
(%) Diisiik Yuksek Islem Hacmi Deger (%) Diigiik Yiiksek Islem Hacmi

106.27  12.60 982,952,148 TUKAS 2.73 -22.22 2.71 4.30 1,937,755,332
KONTR 36.36 31.83  23.58 39.90 2,052,669,047 TKFEN 81.50 -22.01 77.10 106.30 602,916,091
ECILC 83.60 31.03 53.45 84.85 476,955,640 SASA 3.75 -20.04 3.53 4.80 9,374,229,701
CWENE 23.84 23.97 16.42 24.88 606,886,296 BRYAT 2,262.00 -19.43 2,250.00 2,875.00 202,428,630
RALYH 159.50 21.85 119.80  160.00 210,600,893 AEFES 13.83 -18.26 13.55 17.16 1,213,492,827
IPEKE 72.10 20.97  55.70 77.85 262,473,475 ASTOR 97.60 -17.36 96.10 121.60 2,125,037,601
KTLEV 13.30 20.69 10.36 15.74 1,541,855,120 DAPGM 14.33 -17.17 13.97 19.75 1,319,418,606
PATEK 30.74 18.60  26.06 36.94 1,407,487,553 BRSAN 426.00 -16.47  420.00 517.00 568,090,919
ASELS 215.00 17.29 168.70  222.30 6,489,467,549 MAVI 37.36 -16.38 36.94 46.28 747,293,641
KOZAA 90.00 13.92 7225 91.60 575,175,020 SKBNK 6.75 -16.04 6.70 8.41 742,375,848

BIST-100 Endeksinde Gegcen Ay islem Hacmi Yiikselen ilk 15 Hisse

Aylk Bazda Hacim Gegen Ay islem Aylik Getiri Kapanis F/K PD/DD 21 Giinliikk 50 Giinliik 100 Giinliik 200 Giinliik 500 Giinlitk
Degisimi (%) Hacmi (%) Ort. Ort. Ort. Ort. Ort.

BTCIM 409.68 37,598,742,118.24 7.46 4.32 1.23 4.46 4.34 4.61 4.53 4.62
KONTR 193.10 45,158,719,039.00 31.83 36.36 4.41 30.20 27.74 25.65 29.69 50.47
CWENE 151.43 13,351,498,510.93 23.97 23.84 59.66 2.16 19.97 18.74 17.14 17.98 26.01
AKBNK 112.80 202,112,764,309.10 -8.13 6270 7.56 1.26 63.95 66.22 62.84 61.75 53.60
VAKBN 110.56 23,458,620,959.74 -11.11 2560 4.95 1.03 27.10 27.97 26.44 25.37 21.24
ISCTR 101.24 188,906,499,903.54 -598 1415 7.66 0.98 14.24 14.58 13.38 13.36 12.45
TKFEN 100.99 13,264,154,004.65 -22.01 8150 74.73 0.93 91.58 99.88 108.36 99.73 71.01
BSOKE 99.25  9,102,691,045.47 3.22 15.07553.17 2.09 15.28 14.58 15.53 14.69 10.79
IEYHO 95.62 21,624,947,258.62 106.27  29.60 4.81 19.90 16.49 15.11 12.78 8.93
MAVI 92.76  16,440,460,111.42 -16.38 37.36 16.85 2.53 39.97 41.20 38.70 36.87 38.03
YKBNK 83.49 172,526,163,008.66 322 3394 834 129 32.73 33.05 30.83 29.63 27.32
HALKB 80.44 29,970,260,446.80 -1.57 26.34 10.02 1.12 26.01 26.86 24.77 21.95 17.97
GARAN 78.13 107,179,349,328.60 -2.98 139.80 5.82 1.55 142.00 143.78 132.59 126.45 100.35
ASTOR 72.33 46,750,827,232.45 -17.36  97.60 18.85 3.72 110.03 109.16 100.88 105.17 100.04
ASELS 68.22 142,768,286,078.40 17.29 215.00 59.16 5.80 193.38 185.62 165.27 131.59 86.02

*Aylik Bazda Hacim Degisimi altinda gergeklesen toplam islem hacimin bir 6nceki aydaki toplam islem hacmine gore deg@isimini vermektedir.
BIST-100 Endeksinde Gegcen Ay islem Hacmi Diisen ilk 15 Hisse

Hisse Aylik Bazda Hacim Degisimi Gegen Ay islem Aylik Getiri Kapanis F/K PD/DD 21 Giinliikk 50 Giinliik 100 Giinliik 200 Giinliik 500 Giinliik

(%) Hacmi (%) Ort. ort. ort. Ort. Ort.
TUREX 7116 7,782,383,680.25 2.96 884 2265 1.54 8.79 9.96 14.42 17.99 10.84
GENIL 70.80  3,698,629,089.20 2.95 184.90 96.66 6.21 167.89 179.80 164.63 14523 99.52
EFORC 63.86  3,253,554,253.90 2.40 132.10189.58 10.48 124.92 127.15 119.12 94.56

ODAS -52.70  5,878,756,168.77 1135 547 0.46 5.73 5.82 5.40 5.48 7.45
HEKTS 52.24 19,171,448,817.56 1530  3.71 2.12 3.97 4.18 3.68 3.61 4.86
CANTE -49.17  32,004,360,568.87 1538 2.09 0.56 2.33 2.25 1.92 1.75 1.97
BRYAT 4813 4,453,429,850.00 -19.432,262.00 29.89 2.36 2,431.00 2,34540  2,102.45 1,992.06 2,250.10
CLEBI -47.88  2,451,434,019.00 -9.121,515.00 11.20 6.96  1550.29  1,641.08 1,730.70 1,951.60 1,685.44
ZOREN -40.08  6,876,597,262.14 632 356 0.28 3.64 3.62 3.36 3.62 4.50
GESAN -39.05  3,616,765,294.32 516 4520 19.56 1.76 45.59 48.10 45.60 46.52 56.60
AGHOL -36.99  3,366,913,547.78 990 25.86 8277 0.63 27.02 28.22 27.34 28.88 28.66
TTRAK -36.19  2,669,515,697.50 -7.76 570.50 49.68 3.77 582.86 602.04 595.44 634.26 681.65
KCAER -33.98  3,408,101,090.38 873 1401 9652 243 14.09 14.62 14.05 13.19 13.87
OBAMS 3315  8,675,606,444.46 363 4722 2.01 45.75 48.69 53.17 55.84

SKBNK -32.58 16,332,268,655.72 -16.04 675 1041 1.44 7.44 6.92 6.28 5.40 4.70

*Aylik Bazda Hacim Degisimi altinda gergeklesen toplam islem hacimin bir dnceki aydaki toplam islem hacmine gore degisimini vermektedir.
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Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. - Yatirim Danismanligi Birimi

E-Posta : gyd@gedik.com

Adres : Altaycesme Mah. Camli Sok. Pasco Plaza, No:21, i¢ Kapi No:45, K:10-11-12 Maltepe/istanbul

Tel : (0216) 453 0053

Yatirim Danismanligi Birimi

Eda KARADAG Mudur Yardimcisi
Onurcan BAL Mudur Yardimcisi
Betiil GEDIK Yénetmen
Ceren TABAN Yénetmen
Yilmaz ALTUN Kidemli Uzman
Elif KAYA Uzman
YASAL UYARI

01 Ekim 2025

eda.karadag@gedik.com
onurcan.bal@gedik.com
betul.gedik@gedik.com
ceren.taban@gedik.com
yilmaz.altun@gedik.com
ekaya@gedik.com

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm Danigsmanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak Yatirirm Danismanhigi
sOzlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goriigler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik
Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya

¢ikabilecek hatalardan Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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