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PiYASALARA ANALITIK BAKIS
Diin Ne Oldu...

Gune %0,32 azaligla 11.540,61 puandan baslayan ve seans iginde saticili bir seyir izleyen
BIST100 Endeksi, %3,08 kayipla 11.220,37 puandan ginu tamamladi. Bankacilik Endeksi
%3,62 ve Sinai Endeks %3,12 deger kaybetti. Tirkiye 2 yillik tahvil faizi bir nceki kapanisa
g6re 13 baz puan artigla %39,62 seviyesine yukselirken 10 yillik tahvil faizi 3 baz puan
azalarak %35,52 seviyesinden islem goérdu. Dolar/TL 49,55-49,66 ve Euro/TL 55,65-55,99
araliginda hareket etti. Trkiye'nin dolar bazl 5 yil vadeli CDS orani 258,2 oldu.

TUIK verilerine gére tiiketici gliven endeksi, Ekim ayinda aylik %7,7 azalarak 84,8 oldu.

TCMB, Para Politikasi Kurulu (PPK), politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oranini
100 baz puan indirerek %37’den %36’ya gekti. Gecelik vadede bor¢ verme faiz orani %40'tan
%39'a, borglanma faiz orani ise %35,5'ten %34,5'e indirildi. Karar metninde adimlarin
buyukliginin ve zamanlamasinin enflasyon gorinimi odakli, toplanti bazli ve ihtiyath bir
yaklasimla belirlenecegdi, enflasyon goériniminde belirgin ve kalici bir bozulma olmasi
durumunda para politikasi durusunun sikilastirilacagr belirtildi.

TCMB verilerine gore brit rezervler 16 Ekim haftasinda 2,5 milyar dolar dustsle 169,1 milyar
dolara geriledi. Net rezervler 6,2 milyar dolar disusle 51,5 milyar dolara, swap hari¢ net
rezervler ise 4,9 milyar dolar dustsle 39,3 milyar dolara indi.

Tasfiyesine Karar Verilen Bazi Yatinm Fonlari Hakkinda Kanun Teklifii TBMM Genel
Kurulu'nda kabul edilerek yasalasti. Kanunla, net yatirnm tutari 1 milyon liranin altinda olan
yatinmcilara bu tutarin tamami, 1 milyon lira ve lzerinde olanlara ise en fazla 1 milyon lira ara
o6deme yapilabilecek.

Yabanci bankalar TCMB’nin faiz kararina iliskin degerlendirmeler yapti. ING, TCMB’nin
kosullarda belirgin bir degisim yasanmadigi strece Aralik ayinda 100 baz puanlik bir indirim
daha yapilarak politika faizinin yil sonunda %35'e ulasmasini bekledigini agikladi. HSBC, yil
sonu enflasyon tahminlerini 2026 icin %30, 2027 igin ise %15 seviyesinde korurken; politika
faizinin 2026 sonunda %35'e, 2027 sonunda ise %21'e gerileyecegini 6ngordu. Barclays,
TCMB'nin kademeli indirim patikasina 100 baz puanlik adimlarla devam etmesini bekledigini
belirtirken politika faizinin 2026 sonunda %35 seviyesine inmesini, 2027 sonunda ise %30
seviyesine gerilemesini 6ngoérdi. Citi yayimladigi raporda yihn geri kalaninda sinirli bir
gevseme alani gorduklerini ve politika faizinin 2026 sonunda %35 olacagini 6ngoérduklerini
belirtti.

ABD Borsalari ginu karisik seyirle tamamladi. Kapanista Dow Jones Endeksi %0,02 artisla
52.867,98 puana yukselirken, S&P500 Endeksi %1,21 duslsle 7.663,43 puana ve Nasdaq
Endeksi %2,60 kayipla 26.008,86 puana geriledi. Avrupa Borsalari giinii disltisle tamamladi.

ABD'de issizlik bagvurulari,
azalarak 194 bin oldu.

ABD Bagkani Donald Trump, Iran'in ABD ara secimleri éncesinde petrol fiyatlarini
yukseltmeye calistigini belirterek Hirmiz Bogazi'ndan gegen petrol miktarinin catisma
oncesindeki seviyeyi astigini sdyledi. Ayrica Trump, Ulkenin savunma kabiliyetini
glglendirmek ve yurt ici petrol Uretim, rafinasyon ve lojistik kapasitesini artirmak amaciyla
Savunma Uretim Yasasi'ni devreye soktu.

17 Ekim ile biten haftada bir 6nceki haftaya gore 6 bin kisi

iran Meclis Baskani Muhammed Bakir Kalibaf, ABD ile olasi bir savasin Washington
yonetimine fayda saglamayacagini, aksine adir ekonomik ve askeri sonuglar doguracagini
belirtti.

Rusya Devlet Bagkani Vladimir Putin, Ukrayna ile anlasmaya hazir olduklarini belirterek gegici
bir ateskes yerine kalici bir barig anlasmasi istediklerini sdyledi. Putin, ABD ile Gglu
mizakerelerin yeniden baslatilmasi konusunda mutabakata vardiklarini da agikladi.

Bugiin Giindemdekiler...

Yeni giine baslarken Asya piyasalari karisik bir seyir izliyor. Dow Jones vadeli endeksi %0,23
ekside. Dolar/TL 49,74 ve Euro/TL 55,82 seviyelerinden iglem goriuyor. Dolar endeksi 101,68
seviyesinde bulunurken Euro/Dolar paritesi 1,1210 sinirinda. Brent tipi petrol 114,54 dolardan,
altinin onsu 4.013,63 dolardan ve grami ise 6.418,45 liradan alici buluyor.

Buglin yurt icinde énemli bir veri akisi bulunmazken yurt disinda Almanya, Euro Bdlgesi,
ingiltere ve ABD'de PMI verileri takip edilecek.

Piyasa Katilimcilari (Beklenti) Anketi...

Ekim 2026 tarihli TCMB piyasa katihmcilari anketine gore; Eyliil ayinda %1,84 artan
TUFE’nin, Ekim ayinda %2,11, Kasim ayinda %1,18, 2026 sonunda %29,63 ve 2027
sonunda %23,33 artmasi beklenmektedir. Yine ayni ankette Dolar/TL'nin 2026 sonunda
51,55 ve 12 ay sonrasinda ise 59,26 olmasi 6ngoriimektedir. Cari dengenin 2026 sonunda
48,5 milyar dolar, 2027 sonunda ise 43,8 milyar dolar agik vermesi beklenmektedir. GSYH
biylmesinin 2026 ve 2027'de sirasiyla %2,9 ve %3,9 olacag 6ngorilmektedir. TCMB
haftalik repo faizinin ilk toplantida %36,00 ve 2026 yil sonunda ise %35,00 olmasi
beklenmektedir.

Teknik Takip Listesi

23.10.2026 tarihli teknik takip listemizde TEZOL ve PAGYO yer almaktadir.

23.10.2026

Bizim Menkul Degerler Giinliik Teknik Takip Listesi

Pay Kapanis Destek-1 Destek-2 Direng-1  Direng-2 Zarar Kes
TEZOL 7,01 7,00 6,92 7.07 7,09 6,80
PAGYO 109,20 109,10 108,10 109,80 110,10 106,80



https://www.bmd.com.tr/application/files/8817/9155/5042/Piyasa_Takvimi_12-16_Ekim_2026.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/8117/9266/0784/9A26_KARLAR.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/2717/9058/0432/BIST_Sirketleri_Nakit_Temettu_Dagitim_Tarihleri_28.09.2026.pdf
https://www.bmd.com.tr/application/files/7817/9118/3825/BIST_Sirketleri_Veri_Bankasi_05.10.2026.pdf
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BiST100 Endeksi 6,8x olan 5 yillik ortalama
F/K’sina gore %53,1 primli islem gérmektedir.

| BiST100 Endeksi 6,3x olan dolar bazl 5 yillik
. ortalama F/K’sina gore %43,7 primli islem
| gormektedir.
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Tahvil Faizi (10Y) 317
Tahvil Faizi (2Y) -133
TCMB AOFM -350
f =2 TUFE -356
E Kaynak: Finnet
b= 2019'da tamami ikinci yarida olmak Uzere toplam
m 1.200 baz puan indirime giderek politika faizini
- %12,00 seviyesine indiren TCMB, 2020’deki ilk 5
E toplantisinda 375 baz puan indirimle haftalik repo
c faizini %8,25'e gekti. 24 Eylul 2020’de son iki yildaki
Hes | ilk faiz artinmini gergeklestirdi ve politika faizini 200
(O] baz puan artigla %10,25e cekti. 22 Ekim’deki
toplantisinda ise haftallk repo faizini %10,25

seviyesinde sabit birakti. Naci Agbal goreve geldikten
sonra yapilan 19 Kasim toplantisinda haftalik repo
faizi 475 baz puan artigla %15,00’'e yukseltilirken 24
Aralik toplantisinda ise haftalik repo faizi 200 baz
puan artisla %17 seviyesine yulkseltildi. 2021 yih
Ocak ve Subat ayi toplantilarinda faizde degisiklige
gitmeyen TCMB, 18 Mart'taki toplantisinda haftalik
repo faizini 200 baz puan artirarak %19’a yukseltti. 6
Mayis, 17 Haziran, 14 Temmuz ve 12 Adustos PPK
toplantilarinda ise  faiz oraninda  degisiklik
yapmayarak %19’da sabit birakti. TCMB, politika
faizini 23 Eylil'de 100, 21 Ekim’'de 200, 18 Kasim ‘da
100 ve 16 Aralik toplantisinda 100 baz puan indirerek
%14 seviyesine g¢ekti. TCMB, 2022 yilinin ilk
toplantisinda ise faizi degistirmeyerek %14
seviyesinde sabit birakti. TCMB, politika faizini 17
Subat, 17 Mart, 14 Nisan, 26 Mayis, 23 Haziran ve 21
Temmuz tarihli toplantilarinda degisiklik yapmayarak
%14 olarak sabit birakti. TCMB, 18 Agustos’ta 100,
22 Eylir'de 100, 20 Ekim’'de 150 ve 24 Kasim tarihli
toplantisinda 150 baz puan indirim yaparak politika
faizini %9,00 seviyesine gekerken, 22 Aralik’taki 2022
yilinin son toplantisinda politika faizini
degistirmeyerek %9,00 seviyesinde sabit birakt.
TCMB, 19 Ocak’taki 2023 yilinin ilk toplantisinda
politka faizini degistirmeyerek %9 seviyesinde
tutarken, 23 Subat toplantisinda 50 baz puan
indirerek %8,50 seviyesine cekti. 23 Mart, 27 Nisan
ve 25 Mayis tarihli toplantilarinda ise politika faizini
degistirmeyerek %8,50 seviyesinde sabit birakt.
Merkez Bankasi politika faizini, 22 Haziran’da 650 baz
puan, 20 Temmuz'da 250 baz puan, 24 Agustos’ta
750 baz puan, 21 Eylil'de 500 baz puan, 26 Ekim'de
500 baz puan, 23 Kasim'da 500 baz puan ve 21
Aralik tarihli toplantisinda 250 baz puan artirarak
%42,50 seviyesine cikardi. TCMB, 2024 yilinin ilk
toplantisinda politika faizini 250 baz puan artirarak
%45,00 seviyesine yukseltirken, 22 Subat tarihli
toplantisinda ise degistirmeyerek %45,00 seviyesinde
sabit birakti. Merkez Bankasi, 21 Mart tarihli
toplantisinda politika faizini 500 baz puan artirarak
%50 seviyesine yukseltti. TCMB, 25 Nisan, 23 Mayis,
27 Haziran, 23 Temmuz, 20 Agustos, 19 Eylul, 17
Ekim ve 21 Kasim tarihli toplantilarinda ise politika
faizini degistirmeyerek %50 seviyesinde sabit birakti.
TCMB, 26 Aralik toplantisinda ise politika faizini 250
baz puan indirerek %47,50 seviyesine cekti. TCMB,
2025 yihnin ilk toplantisinda politika faizini 250 baz
puan ve ikinci toplantisinda 250 baz puan indirerek
%42,50 seviyesine c¢ekerken 17 Nisan tarihli
toplantida 350 baz puan arttirarak %46 seviyesine
cikardi. Merkez Bankasi, 19 Haziran’da politika faizini
degistirmeyerek %46 seviyesinde sabit birakirken 24
Temmuz'da 300 baz puan, 11 Eylil 2025'te 250 baz
puan, 23 Ekim’'de 100 baz puan ve 11 Aralik'ta 150
baz puan indirilerek %38,00 seviyesine dusuruldu.
TCMB, 2026 yilnin ilk toplantisinda 100 baz puan
indirerek politika faizini %37’ye dusurirken 12 Mart'ta,
22 Nisan’da 11 Haziran’da, 23 Temmuz'da ve 10
Evlul'de %37,00 sevivesinde sabit birakt.
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Onemli Uyani

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar 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 yatinnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Deg@erler A.$. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile
BMD’nin guvenilir oldugunu dusindigd yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek
hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizigi ve/veya eksiksizligi konusunda BMD hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlar sirket i¢i ve disi dagitim kanallar aracihgiyla tim BMD
musterilerine eszamanl olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler
dékumanin yayinlandidi tarih itibariyle gegerlidir. BMD Arastirma Bolimu daha 6nce hazirladigi ya da
daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu raporda sunulan géris ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda
sunulan goris ve tavsiyelerle gelisen baska raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporu
hazirlayan kigilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yéntemlerini iceriyor ya da farkli
varsayimlarda bulunuyor olabilir. Béyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve goéruslerle
celisen diger BMD Arastirma Bolimu raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur. BMD
ve iligkili oldugu firmalar bu raporda adi gegen pay senetlerinde pozisyon sahibi olabilir ve/veya raporun
yayinlanma tarihinden sonra iglem yapabilir. Ayrica yatirimcilar bu raporda adi gecen sirketlerle BMD
ve/veya diger ilikili firmalarinin is iligkisi icerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar cikarilmak, gogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina
dagitiimak Uzere hazirlanmamistir ve BMD Arastirma Bolimé’'nin izni olmadan kopyalanamaz ve
cogaltihp dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olusturan yatinm tavsiyeleri, tahmin ve hedef
fiyat degerlemeleri de dahil olmak Uzere tim yorum ve cikarimlarin, BMD Arastirma Bolimu‘nin izni
olmadan bagkalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya,
musterilerine ve gerekli yatinm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimi gerekli
oldugunu duslndigiinde diizenli olarak yatirim tavsiyelerini glincellemekte ve temel analize dayali
arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu g¢alisma herhangi bir hisse senedinin veya
finansal yatirim enstriimanlarinin alimi ya da satimi igin BMD ve/veya BMD tarafindan direk veya dolayli
olarak kontrol edilen herhangi bir sirket tarafindan génderilmis bir teklif ya da 6neri olusturmamaktadir.
Herhangi bir alim-satim ya da herhangi bir enstrimanin halka arzina talepte bulunma karar bu
calismaya degil, arz edilen yatirrm araci ile ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmis izahname ve
sirkllere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD c¢alisani bu raporun icerigindeki goris ve
tavsiyelere uyulmasi sebebiyle dogabilecek dogrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili
olarak sorumlu tutulamaz.
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