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S&P 500 NASDAQ pow RUSSELL 2000 vIX ABD 10V
7.580,07 25.437,00 51.770,31 2.811,84 19,59 %4,93
-1,82% -2,86% -1,09% -1,66% +13,96% -1 bp
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YUKSELENLER DUSENLER
$LLY Eli Lilly and +3,19% $SNDK sandisk -13,47%
$PEP PepsiCo +2,65% $AMD Advanced Micro Devi... -10,88%
$XOM Exxonmobil +2,16% $STX Seagate Technology -7,98%
$CVX Chevron +1,75% $WDC Western Digital -7,41%
$LEN Lennar +1,73% $SMH VanEck Semiconducto... -6,98%

Giiniin okumasi: Amazon ve Intel bilancolari yapay zeka harcamalarinin getirisine iliskin stipheyi teknoloji
sektoriinde %4,24'lik bir ¢cokiise donistlirdl; ancak alti sektoriin artida kalmasi, hisselerin yaklasik %70'inin 20
gunliik ortalamasinin tizerinde kalmasi ve 36 yeni zirve, satisin endeks geneline degil yari iletken ve yapay zeka
altyap zincirine odaklandigini gosteriyor. VIX'in 19,59'a ylikselmesi ve hacmin ortalamanin tizerine ¢gikmasi ay
sonu risk azaltimini yansitirken, defansif sektérlere ve enerjiye stiren rotasyon ekim ayinin karakterini korudu.
Gelecek haftanin Apple bilangosu, ISM verisi ve ara se¢imler, bu yogunlasmis satisin genis tabanl bir diizeltmeye

donustip dénlismeyecegini belirleyecek.

ABD & Avrupa Hisse Senedi Piyasalari

Ekim aymin son islem giini Wall Street'te aylardir goriilmeyen sertlikte bir teknoloji satisiyla kapandi.
Amazon ve Intel'in beklentileri karsilamayan bilanco ve rehberlikleri, yapay zeka harcamalarinin getirisine
iliskin kaygilari yeniden alevlendirdi; Philadelphia Yari iletken Endeksi haziran basindan bu yana en sert
seans ici dlststint yasarken Nasdaq 100 yilin Gglinct teknik dizeltmesinin esigine geldi. VIX glin icinde
nisandan bu yana en yiiksek seviyesini gérdii; Binance'te yasanan ve tarihin en biytk kripto hirsizligl olan
6,3 milyar dolarlik saldiri dijital varliklara bagl hisseleri asagi cekti, petrol ise ABD'nin iran'a saldirilari
yeniden baslatabilecegi endisesiyle yiikseldi. Buna karsin Hazine tahvillerinde ve dolarda asiri bir hareket
gorilmemesi, satisin tam bir risk teslimiyeti degil teknoloji odakl bir pozisyon azaltma olduguna isaret etti;
ekim boyunca dustik volatiliteli hisselerin ytiksek betali hisseleri 2002'den bu yana en genis farkla gegcmesi
de bu defansif rotasyonun ay geneline yayildigini gésteriyor.

ABD endeksleri glinii sert kayiplarla tamamladi: S&P 500 %1,82 distsle 7.580,07 puana, Nasdaq %2,86
distsle 25.437,00 puana geriledi; Dow Jones %1,09 kayipla 51.770,31 puandan, Russell 2000 ise %1,66
kayipla 2.811,84 puandan kapandi. VIX %13,96 yikselisle 19,59 seviyesine ¢iktl. S&P 500'de teknoloji
sektoriintin %4,24'lik kaybi endeksi tek basina asag tasirken, enerji (%1,92) ve temel tiketim (%1,38) basta
olmak tizere alti sektoriin artida kalmasi satisin genis tabanli degil tematik oldugunu ortaya koydu;
Barclays'in hesabina gore S&P 500'lin gelecek yil beklenen kar biiylimesinin yaklasik Ggte ikisinin yari iletken
tahminlerinden gelmesi, bu yogunlasma riskinin neden bu kadar sert fiyatlandigini agikliyor.

Dow Jones, teknoloji agirhginin gérece distik olmasi sayesinde S&P 500 ile Nasdaqg'tan daha az geriledi.
Nvidia (NVDA, -%4,22), JPMorgan (JPM, -%1,90), Microsoft (MSFT, -%1,55) ve Amazon (AMZN, -%1,41)




endeksi asagl ceken baslica bilesenler oldu. Rafineri marjlariyla glclii bilango acgiklayan Chevron (CVX,
+%1,75) ile Visa (V, +%0,74) ve McDonald's (MCD, +%0,29) kaybi sinirladi.

Sirket haberlerinde; Amazon (AMZN, -%1,41) lglincu ceyrekte beklentilerin tizerinde sermaye harcamasi ve
cekirdek e-ticaret isinde U¢ yilin en yavas bliyiimesini acikladi, AWS biylimesi yetersiz goruldi ve analistler
yapay zeka harcamalari nedeniyle negatife donen serbest nakit akisina dikkat cekti; hisse seans éncesindeki
sert kaybinin 6nemli bolimint kapanisa dogru geri aldi. Intel (INTC, -%28,58) gelir 6ngoristinin
beklentilerin altinda kalmasiyla ¢okti; sirket PC islemcilerinde zayif talep ve veri merkezi bilesenlerinde
tedarik zinciri sorunlarina isaret etti. iki bilanco yapay zeka altyapi zincirinin tamamini vurdu: bellek ve cip
hisseleri sert geriledi. Exxon Mobil (XOM, +%2,16) ve Chevron (CVX, +%1,75) rekor rafineri marjlari
sayesinde Uclinct ceyrek kar beklentilerini asti; Exxon 2027 icin 20 milyar dolarlik geri ahm 6ngorisini
acikladi. Regeneron (REGN, +%13,33) 2022'den bu yana en sert gin ici ylkselisini yasadi; gelir 4,57 milyar
dolarlik beklentiye karsilik 5,12 milyar dolara ulasti. AbbVie (ABBV, +%1,41) Skyrizi ve Rinvoq'un strikledigi
%10,3 bllyimeyle 17,4 milyar dolar gelir agikladi, 2026 dizeltilmis hisse basi kar éngoristini 13,95-13,99
dolar araligina yikseltti ve ceyreklik temettiiyli %5,2 artirdi. Global Payments (GPN, +%12,97) CD&R'in
sirketi satin alip borsadan ¢ekmek icin girisimde bulundugu haberiyle yiikseldi; haber 6deme islemcilerinde
birlesme-satin alma primi beklentisini canlandirdi.

Coinbase (COIN, -%10,62) bir yil sonra ilk kez kara donmesine ragmen ceyreklik gelirinin gerilemesi ve
Binance'teki 6,3 milyar dolarlik hirsizhigin sektérde yarattigi given sokuyla ¢okti; Piper Sandler hedef fiyatini
170 dolardan 150 dolara indirdi. Roblox (RBLX, -%18,05) gelir ve rezervasyonlarda beklentiyi asmasina
ragmen glnlik aktif kullanici sayisinin 138 milyonla tahminlerin altinda kalmasi ve dordlnci ceyrek
rezervasyon 6ngorisiniin 1,89-2,00 milyar dolarla 2,01 milyar dolarlik konsenstisiin altinda verilmesiyle
¢oktl. Gilead (GILD, +%3,06) beklentileri asan tgclincli ¢eyrek sonuglarinin ardindan yil geliri 6ngérisini
yaklasik 1 milyar dolar yukseltti; Needham hedef fiyatini 170 dolardan 200 dolara cikardi.

Avrupa'da DAX %0,85 dislisle 25.818,21 puana gerilerken FTSE 100 %0,07 artisla 10.729,78 puandan
kapandi; Euro Stoxx 50 %1,22, CAC 40 ise %0,01 geriledi. Stoxx 600 ayin son seansinda dort glinliik ytikselis
serisini sonlandirdi, ancak catirdayan yapay zeka ticaretinin tetikledigi rotasyon sayesinde bdlge hisseleri
ekim ayini ABD'den daha iyi tamamlamaya hazirlaniyor; Goldman Sachs'in defansif sepeti ay boyunca
%12'nin Uzerinde yukselirken dongiisel sepet %3,7 geriledi. Saglik sektort glniin glcli tarafiydi:
AstraZeneca onkoloji ilaglariyla beklentileri asti, Sanofi Dupixent talebiyle 6ngoriilerini ikinci ceyrek st Uste
yukseltti, Bayer ise Roundup davasinda énemli bir kazanim elde etti. Medya tarafinda Universal Music,
abonelik gelirinin %19,2 artisla beklentileri asmasi lzerine yaklasik %12 yiikselerek tarihinin en glcli
seanslarindan birini yasadi ve sektorii yukari tasidi. BP rafineri marjlariyla 18 yilin en ytiksek karini agikladi;
NatWest yiikselen faiz ortamina ragmen gelecek yil faiz gelirinde yavaslama uyarisi yapinca %8,8 ¢oktu.
Stoxx 600'de 37 hisse 52 haftalik zirve gordl; Deutsche Borse, Novartis ve TotalEnergies rekor seviyelere
ulasti.

Asya seansi ABD teknoloji satisinin golgesinde gecti; yari iletken agirlikli Kore borsasi cip hisselerinin
onculiginde sert geriledi ve Barclays'in S&P 500'U cesitlendirilmis bir endeksten ¢cok KOSPI'ye benzettigi
uyarisi gliniin tartisma konusu oldu. Nvidia'nin Gretim ortag Hon Hai iki yil icinde yapay zeka sunucu
pazarinin yarisini alma hedefini yineledi, Cinli bellek Greticisi CXMT ise Uglincl ¢eyrek gelirinin yillk %613
arttigini acikladi. Hong Kong'da ¢ip tedarikgilerinin 6nctlik ettigi 765 milyon dolarlik ay sonu halka arz
dalgasi, bolgedeki yapay zeka istahinin ABD'deki sogumaya ragmen stirdiigtini gosterdi.

PiYASA GENIiSLiGi & RiSK RADARI

Satis ne kadar yaygin, risk nerede birikiyor?

YUKSELEN / DUSEN

226 /276
G D

Dusenler yiikselenleri gecti ancak endeks kaybina kiyasla
genislik gorece dayanikl kaldi.

YENI 52H ZiRVE / DiP

36/4

Dort yeni dibe karsilik 36 yeni zirve; defansif liderlik yeni
zirveleri tasimaya devam ediyor.

RiSK GOSTERGELERI

20G ORTALAMASI USTU

Hisselerin yaklasik %70' hala 20 glinlik ortalamasinin

%69,6

izerinde; satis teknolojiye yogunlasti.

HACIM (20G ORT. ORANI)

1,23x

Hacim ortalamanin %23 Uizerinde; ay sonu akislari ve risk
azaltma islemleri hacmi sisirdi.

VIX ] 20,13

ABD 10Y T %4,93

DXY ] 101,91
T




Brent (1G) - [ +2,37%

Avrupa 10 Yillik Getiriler (aylik ortalama, Eyl 2026 — gecikmeli): Almanya %3,47 - ingiltere %5,24 - Fransa %4,48

Genigslik verileri S&P 500 bilesenleri (503 isim, kapanis bazli); bant 6lgekleri sabittir (VIX 10-40 - 10Y %3,5-5,5 - DXY 95-112 - Brent +

%6)

RENK MATRISIi

Farkli zaman dilimlerinde piyasa resmi giin / hafta / ay

VARLIK 1G 1H MTD YTD

S&P 500
Nasdaq
Eneriji
Finansallar
Hammadde
Brent

Altin

EMTIA ISI HARITASI
Fiyat hareketi ve piyasa mesaji

S&P 500 7 07 (-1,82%) - DXY 101,9 M3 EURUSD 1,1171 (+0,13%) - GBPUSD 94 (+0,49%)

EMTIA SON 1G
WTI Ara 26 102,91 +0,89
Dogalgaz Ara 26 2,88 -2,27
Altin Ara 26 3.890,60
Guimiis Ara 26 49,38
Bakir Ara 26 6,49 -1,74
AYRISMA SKORU (grup ort. %) EMTIA SEANSI OKUMASI
Enerji B +1,60% Emtia tablosu klasik bir stagflasyon korkusu resmi cizdi:

petrol jeopolitik primle yiikselirken altin, giimis ve

Degerli metal  GHE— -4,60% bakir sert satildi. Altinin teknoloji ¢cékistiniin yasandigi
Sanayi metali a -1,70% bir glinde givenli liman islevi goérmeyip tasfiye
Degerli edilmesi, yatinmailarin kayiplarini karsilamak icin karli

En giiclii hareket metal pozisyonlari bosalttigini gosteriyor. Bakirdaki diislis ve
-4.6% demir cevherinin ¢ok yillik diplere yénelmesi bliyiime

kaygisini yansitirken, Brent'in WTI'dan daha hizl
yukselmesi arz riskinin agirhikh olarak Orta Dogu
kaynakl oldugu goriiniimle tutarli. Dolarin yatay
kalmasi ise hareketin bir dolar rallisi degil, risk
varliklarindan ¢apraz bir ¢ikis olduguna isaret ediyor.




SPREAD & RASYO PANELI

Fiyatin arkasindaki iligkiyi goster makro okuma

Brent - WTI Spread 10,52 ¢ Altin / Giimiis Rasyosu 78,8x
Ocak 2027 vadeli Brent ile Aralik 2026 vadeli WTI farki Altin/gimis orani 78,8'e yukseldi; tasfiye dalgasinda
10,52 dolar; fark vade etkisini de icerdiginden tek basina glimis altindan ¢ok daha zayif kaldi.

Hurmiz kaynakli ayrismayi kanitlamiyor, ancak Brent'in
glini daha gli¢lii kapatmasi Orta Dogu arz riskinin

denizasiri ham petrole daha fazla yansidigi goériinimle

tutarli.

Enerji - Hammadde (1G) +1,47 puan Altin © 10Y Baskisi Pozitif (zayif)
Enerji sektord, sektér endeksleri bazinda hammaddeyi Altin-10 yillik korelasyonu +0,21; altin bugiin faizden
1,88 puan geride birakti; petroldeki jeopolitik prim bakir degil hisse kaynakli tasfiye akislarindan yon buldu.

ve altin zayifligina baskin cikti.

Emtia & FX

Petrol haftayi ylikselisle kapatti: Ocak 2027 vadeli Brent %2,37 artisla 113,43 dolara, Aralik 2026 vadeli WTI
%0,89 artisla 102,91 dolara gikti; iki kontrat arasindaki fark 10,52 dolara acildi, ancak bu farkin bir bolimi
vade ayrismasindan kaynaklaniyor. Fiyatlari yukari tasiyan unsur, yogun diplomasi trafigine ragmen ABD'nin
iran'a askeri saldirilari yeniden baslatabilecegi endisesiydi; RBC Capital Markets Washington ile Tahran'in
pozisyonlarindan geri adim atmadigini ve yoniin yakin vadede askeri tirmanisa isaret ettigini yazdi. ANZ, Orta
Dogu ihracati ve nakliyedeki kisitlarin yil sonuna dek siirecegi varsayimiyla yil sonu Brent tahminini 95
dolardan 105 dolara yiikseltti ve kiiresel yedek stok karsilama siiresinin yilbasindaki 45 giinden 41 giine
indigini belirtti; BNEF ise Hirmuz riskleri nedeniyle Brent'in 2027'de ortalama 90 dolarin tizerinde kalmasini
bekliyor. Ukrayna yaklasik iki hafta sonra ilk kez Rosneft'e ait biiylik bir rafineriyi vurdu. Dogalgaz hava
tahminlerinin ilimana dénmesiyle %2,27 diiserek 2,88 dolara geriledi.

Degerli metallerde sert tasfiye yasandi: altin %3,49 dustsle 3.890,60 dolara, glimiis %5,74 dustsle 49,38
dolara geriledi ve altin/glimts orani 78,8 katina yiikseldi. Yiksek seyreden enflasyon ve ylikselen petroliin
faiz beklentilerini sahinlestirmesi altini baskilarken, teknoloji hisselerindeki ¢okistin yatirimcilari kayiplarini
karsilamak icin metal satmaya itmesi seans boyunca kesintisiz satis getirdi; altin boylece ikinci aylik kaybina
yoneldi. Bakir teknoloji satisi ve petrol kaynakl blyime kaygilariyla %1,74 gerileyerek 6,49 dolara indi;
Codelco'nun tretim rakamlarindaki usulsiizliik sorusturmasinda sekiz yoneticiyi gérevden almasi ve Sili'nin
eylul bakir tretiminin yillik %15,1 gerilemesi arz tarafinda destek saglamaya yetmedi. Demir cevheri ise Ekim
2022'den bu yana en disik ay sonu kapanisina yoneldi.

Doviz piyasasinda dolar sakin kaldi: DXY %0,13 dustisle 101,91 seviyesine gerilerken EUR/USD %0,13 artisla
1,1171'e, GBP/USD %0,49 artisla 1,3394'e yiikseldi. Hisselerdeki sert satisa ragmen dolarda glivenli liman
talebinin belirgin bir yikselis yaratmamasi, hareketin genel bir risk kacisi degil teknoloji odakli bir pozisyon
kapatma oldugunu teyit etti. Kripto tarafinda Binance saldirisinin ardindan Bitcoin bir aydan uzun suredir ilk
kez 77 bin dolarin altina indi; Circle ve Tether'in slipheli adreslere bagli stablecoin'leri hizla dondurmasi Citi
tarafindan stablecoin modelinin kriz yonetimi kapasitesine kanit olarak yorumlandi.

Tahvil Piyasalar1 & Fed

Hazine tahvilleri haftayi kisa ve orta vadenin 6nciliiglinde boga diklesmesiyle kapatti: 5 yillik getiri 2 baz
puan dustsle %4,72'ye, 10 yillik 1 baz puan distsle %4,93'e gerilerken 30 yillik 2 baz puan yiikselisle %5,31'e
cikti ve 5-30 yil farki 4 baz puan genisleyerek 59 baz puana ulasti. Blytiik teknoloji hisselerindeki satis 6n uca
ve egrinin karnina giivenli liman talebi getirdi, ancak uzun vadede takip alimi sinirli kaldi; petroldeki yiikselis
ve enflasyon kaygisi uzun vadenin rallide ortak olmasini engelledi. Ay sonu endeks uzatma akislariyla vadeli
islem hacimleri 20 glnlik ortalamanin belirgin tizerinde seyretti, glinin sonunda uzun vadeli swap
spreadlerinde sert bir daralma goriildi ve kasim vadeli fed fonlari kontratlarinda Asya'da baslayip ABD
6gleden sonrasina yayilan yogun alim dalgasi dikkat cekti. Yatirim yapilabilir sirket tahvili ihraci cuma giini
sakin kaldi; persembe giinli Microsoft'un 25 milyar dolarlik tahvilinin dnciliiglinde toplam 37 milyar dolarlik
alti ihrag fiyatlanmusti.




Fed cephesinde Dallas Fed Baskani Logan iki faiz artinmina daha ihtiyag¢ oldugunu, ancak bunun kademeli bir
tempoyla yapilabilecegini sdyledi; Richmond Fed Baskani Barkin, San Francisco Fed Baskani Daly ve St. Louis
Fed Baskani Musalem de gliniin konusmaci takvimindeydi. Politika faizi bandi %3,75-4,00 seviyesinde
bulunuyor ve bir sonraki FOMC toplantisi 8-9 Aralik'ta yapilacak; kasim vadeli fed fonlari kontratlarinda glin
boyu siiren yogun alim akisi, teknoloji satisiyla birlikte kisa vadeli faiz fiyatlamasinda hareketliligin arttigini
gosterdi, ancak bu akisin yoni tek basina artirnm beklentisine iliskin net bir sonuc vermiyor. Gelecek hafta
pazartesi ISM imalat endeksi, sali JOLTS acik is verisi ve ara secimler ile Apple, Palantir, AMD ve Pfizer
bilancolari glindemde olacak; CTA'larin S&P 500 ve Nasdaq 100'de satis egilimli konumlanmasi, ay basinda
teknik akislarin da zayif tarafta kalabilecegine isaret ediyor.




