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BUGDAY CFD - Bugday, hafta icinde 670 sent/bushel bandina kadar geriledikten sonra Karadeniz'de yeniden tirmanan
gerilimle toparlandi ve haftayr 697 sent/bushel seviyesinde, bir 6nceki haftaya gore yatay bir gériinimle tamamladi.
Toparlanmanin ana sebebi, gegcen hafta fiyatlanan gilivenli sevkiyat koridoru senaryosunu zayiflatan gelismeler oldu. Rusya
Savunma Bakanligi'nin Ukrayna altyapisina yonelik saldirilari yogunlastiracagini duyurmasi ve Zelenski'nin Rus eneriji
tesislerini, 6zellikle rafinerileri hedef almayi siirdiireceklerini agiklamasi diplomatik sirece iliskin beklentileri zayiflatti. 5
Ekim'de Ukrayna'nin izmail Limani'ndan italya'ya misir tasiyan Tiirk sahipli Royad Mammadov gemisi, Romanya karasulari
disinda ¢ikan yanginin ardindan batti ve iki mirettebat hayatini kaybetti. Ukrayna saldiridan Rus insansiz hava araglarini
sorumlu tutarken, Rusya Savunma Bakanhgi ayni glin iki kargo gemisini vurdugunu agikladi. Rusya'nin kaybedilen Karadeniz
hacmini alternatif limanlar Gzerinden telafi etme gabalarinin sinirh kalmasi da arz tarafindaki sikisikhigin siirdigiine isaret
ediyor. ABD tarafinda 30 Eylil'de agiklanan USDA raporlari arz gériniimindeki daralmayi teyit etti. 1 Eylil itibariyla toplam
bugday stoklari gegen yila gore %14 azalarak 1,85 milyar bushel seviyesine geriledi. 2026 yili toplam bugday lretimi %23
disugle 1,53 milyar bushel, kislik bugday Uretimi ise %27 dislisle 1,02 milyar bushel olarak agiklandi. Hasat alaninin %15
daralmasi ve verimin %10 digsugsle acre basina 48,1 bushel seviyesine gerilemesi birlikte degerlendirildiginde, ABD'nin
Karadeniz arzindaki boslugu doldurma kapasitesinin sinirli kalabilecegi gériliyor. Gelecek sezona iliskin ekim tarafinda da 4
Ekim itibariyla kislik bugday ekimi %36 ile bes yillik ortalama olan %46'nin gerisinde seyrediyor. En biylk Uretici eyalet
Kansas'ta ekim orani %24 ile %40'lik ortalamanin belirgin sekilde altinda kaliyor. Teknik agidan 50 giinliik ortalama civarinda
tutunmaya calisan fiyatlamalarda 711,00 seviyesi ilk direng konumunda bulunuyor; bu seviyenin tizerinde kalicilik saglanmasi
halinde 719,00 ve 729,00 seviyeleri hedeflenebilir. Olasi geri ¢ekilmelerde ise 688,00, ardindan 678,00 ve 670,00 seviyeleri
destek olarak izlenebilir. (Vade Sonu 19.11.2026)

KAHVE CFD - Kahve fiyatlarinda gectigimiz hafta baslayan toparlanma hareketi bu hafta da stirdii ancak yerini dalgali bir seyre
birakti; Arabica Aralik vadesi 6 Ekim'de 300 sent seviyesini asarak eylll basindan bu yana en ylksek seviyelere ulasti ve giinii
304,45 sentten tamamladi, 7 Ekim'de ise %3'U asan bir geri ¢ekilmeyle 294,85 sent seviyesine indi. Haftanin ilk yarisinda
yukselisi destekleyen baglica unsur Brezilya'da giceklenme dénemine iliskin hava riskleri oldu; Climatempo'nun Minas Gerais
bolgesinde kisa vadede sinirli yagis ongoérmesi, El Nifio kaynakli endiselerle birleserek fiyatlara destek verdi. Buna ek olarak,
hasat doneminde yasanan sezon disi yagislarin 6zellikle yliksek kaliteli cekirdeklerin kurutma stirecini olumsuz etkilemesi, ICE
depolarina teslim edilebilecek kaliteli kahve miktarini sinirlayabilecegi icin stoklardaki toparlanmanin beklenenden yavas
olabilecegine yonelik degerlendirmeleri dne ¢ikardi. Nitekim ICE onayl Arabica stoklari 30 Eylil itibariyla 260.054 guval ile son
sekiz haftanin en yliksek seviyesine ¢iksa da tarihsel olarak diisiik seviyelerde bulunmaya devam ediyor. Haftanin ikinci
yarisinda ise arz tarafindaki gliclii gériiniim yeniden 6n plana gikti. Brezilya'nin eylil ayr kahve ihracatinin son 20 ayin en
yiksek seviyesine ulasmasi ve Hedgepoint Global Markets'in mevcut sezon igin 8,9 milyon cuvallik kiiresel arz fazlasi
ongormesi bol arz beklentisini pekistirirken, Gretim bolgelerinin biyik béliminde yagislarin yeniden baslamasi da hava
kaynakli risk primini azaltan bir unsur olarak 7 Ekim'deki geri cekilmede etkili oldu. Ote yandan 2027/28 sezonu icin giibreleme
dénemine giren Ureticilerin girdi maliyetleri karsisinda satin alma gliciiniin zayiflamis olmasi, orta vadede verim Uzerinde
izlenmesi gereken bir risk olarak 6ne ¢ikiyor. Makro tarafta USDBRL paritesinin 5,20 seviyesinden 4,98 seviyesine gerilemesi,
yani Brezilya realinin belirgin sekilde deger kazanmasi, Ureticinin dolar bazh satis istahini sinirlayarak fiyatlar icin destekleyici
bir unsur olabilir. Teknik agidan fiyatin 22 giinlik ortalamanin lizerinde tutunmasi kisa vadeli gériiniimin korunduguna isaret
ediyor; 289,00 seviyesi ilk destek konumunda izlenebilir, bu seviyenin altinda 285,00 ve 278,00 seviyeleri sirasiyla takip
edilebilir. Yukari yonll hareketin yeniden gii¢ kazanmasi halinde 300,00 seviyesi ilk direng olarak éne gikarken, bu seviyenin
Gzerinde 304,00 ve 309,00 seviyeleri giindeme gelebilir. (Vade Sonu 12.11.2026)

KAKAO CFD - Kakao piyasasinda 2026'nin ilk yarisinda yasanan sert diglsin ardindan fiyatlarda yeniden toparlanma
goriluyor. New York kakao kontratinda ekim ayi basinda 5.400 dolar seviyesinin tizerine ¢ikilmasi ve 2 Ekim'de 5.743 dolar/ton
seviyesinin goriilmesi, piyasanin yeniden arz tarafindaki risklere odaklandigini gésteriyor. Bununla birlikte fiyatlar, 2024-2025
déneminde goriilen tarihi zirvelerin hala belirgin sekilde altinda bulunuyor. Temel tarafta en 6nemli gelisme Bati Afrika ve
diger liretim bolgelerindeki hava kosullari. 2026'da etkisini artirmasi beklenen El Nifio'nun yagis diizenini degistirmesi, kakao
tiretiminde verim riskini yiikseltiyor. Ozellikle Fildisi Sahili ve Gana gibi kiiresel arzin merkezinde bulunan ireticilerde
yagislarin seyri, yeni sezonun lretim potansiyeli agisindan kritik olacak. Son dénemde piyasanin yeniden yikselise gegmesinde
de hava kosullarina iliskin bu belirsizligin etkisi gortliiyor. Bununla birlikte, yiksek fiyatlarin gegmis dénemde tiiketim
Gzerinde yarattigl baski hald nemli bir dengeleyici unsur. Cikolata Ureticilerinin maliyetleri kontrol etmek amaciyla kakao
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kullanimini azaltmasi, talep tarafindaki toparlanmanin sinirli kalmasina neden olabilir. Bu nedenle arz kaynakli risklerin fiyatlar
Uzerindeki etkisinin kalici olabilmesi icin talebin de mevcut seviyelerini korumasi gerekiyor. Teknik tarafta 5.112 seviyesi ilk
onemli destek olarak izlenebilir. Bu seviyenin lizerinde kalindigi siirece fiyatin 5.800 direncini yeniden test etme potansiyeli
korunuyor. 5.800'Un asilmasi halinde 6.474 seviyesi bir sonraki dnemli direng olarak 6ne ¢ikiyor. Asagi yonli harekette ise
5.112'nin kirlmasi durumunda 4.857 seviyesine dogru geri ¢ekilme riski bulunuyor. (Vade Sonu: 12.11.2026)

MISIR CFD — Misir piyasasinda temel gorunimuiin merkezinde ABD'deki ylksek stoklar ve yaklasan yeni USDA arz-talep
tahminleri bulunuyor. USDA'nin 30 Eylul tarihli Grain Stocks verisine gore ABD'de 1 Eylul itibariyla misir stoklari 2,10
milyar bushel seviyesinde gergeklesti ve yillik bazda %35 artti. Bu ylksek stok seviyesi, kisa vadede ABD piyasasinda
arz sikisikligl ihtimalini azaltarak fiyatlar Uzerinde baski yaratiyor. Buna karsin, stoklardaki artisin tamaminin yeni sezon
Uretim gorinimune iligkin olmadigina dikkat etmek gerekiyor. Piyasa agisindan bundan sonraki kritik veri, 9 Ekim'de
yayimlanacak USDA Crop Production ve WASDE raporlari olacak. Ozellikle ABD verim ve lretim tahminlerinde
yapilacak degisiklikler, mevcut yuksek stok gériinimunin ne 6lglide devam edecegine iliskin daha net bir gergeve
saglayacak. Talep tarafinda ise misirin yem, gida ve 6zellikle etanol sektorindeki kullanimi piyasaya énemli bir destek
sagliyor. ABD digindaki Uretici Ulkelerdeki ihracat akislari da fiyatlama agisindan 6nemini koruyor. Dolayisiyla ABD'deki
rahat arz gorunimune karsin, kuresel ticaret akiglarinda olusabilecek aksakliklar veya uretim beklentilerindeki asagi
yonlu revizyonlar fiyatlarin yeniden destek bulmasina neden olabilir. Teknik tarafta 509 seviyesi kisa vadeliyon agisindan
kritik esik olarak dne gikiyor. Fiyatin bu seviyenin Gzerine yerlesmesi halinde 522, ardindan 550 direngleri takip edilebilir.
Buna karsilik 509'un asilamamasi ve 491 desteginin kirilmasi durumunda 468 seviyesine dogru geri gekilme glindeme
gelebilir. (Vade Sonu: 19.11.2026)

PAMUK CFD - Pamuk piyasasinda fiyatlarin yoniini belirleyen temel unsur, yiiksek arz potansiyeli ile kiresel tekstil talebi
arasindaki denge olmaya devam ediyor. USDA'nin eylil ayinda yayimladigi Cotton and Wool Outlook, 2026/27 sezonu igin
ABD ve kiresel pamuk arz-talep projeksiyonlarini glincelledi. Bu nedenle 6niimizdeki donemde iretim tahminlerinden ¢ok,
gerceklesen hasat sonuglari ve tiilketim tarafindaki gelismeler fiyatlamanin ana belirleyicileri olacak. Arz tarafinda ABD basta
olmak Uzere biylk Ureticilerin Gretim gorinimi 6nemini koruyor. Bununla birlikte pamukta yalnizca Gretim miktarina
odaklanmak yeterli degil; ihracat, degirmen tiketimi ve kiresel tekstil ticaretindeki gelismeler de fiyat dengesi agisindan
kritik. Ozellikle biiyik tiiketici tlkelerde tekstil tiretimi ve iplik talebinin seyri, yiiksek arzin ne dlgiide absorbe edilebilecegini
belirleyecek. Talep tarafinda kiiresel ekonomik biyiime gorinimu ve tekstil sektoriindeki siparisler yakindan izlenmeli. Eger
tiketim beklentileri zayif kalir ve lretim yiiksek seviyelerde gergeklesirse, stoklarin yeniden yikselmesi pamuk fiyatlari
Uzerinde baski olusturabilir. Buna karsilik tekstil talebinde beklenenden glgli bir toparlanma goériilmesi, mevcut arz
rahathginin fiyatlara yansimasini sinirlayabilir. Teknik tarafta 81 seviyesi kisa vadeli direng olarak dne ¢ikiyor. Bu seviyenin
tzerinde kalicilik saglanmasi halinde 89 seviyesi orta vadeli hedef/direng olarak takip edilebilir. 89'un asilmasi durumunda 94
seviyesi glindeme gelebilir. Asagl yonli hareketlerde ise 75 seviyesi ana destek konumunda bulunuyor. (Vade Sonu
19.11.2026)

Sarniyer / ISTANBUL
3 051 8427 000 17




INTEGRAL
YATIRIM

MEMNKUL DEC

integral Yatirim Arastirma

Sevgil YIRTAR Arastirma Mudiira SORUMLU OLDUGU SEKTORLER
& sevgulyirtar@integralyatirim.com.tr Bankacilik, Holding, Savunma
& +90212 329 3289

Harun Rasit DEMIRCAN  Arastirma Uzmani SORUMLU OLDUGU SEKTORLER
& harundemircan@integralyatirim.com.tr Enerji, Perakende, GYO, Sigorta
& +90212 329 3288

Ertugrul AKSOY Aragtirma Uzman Yardimcisi DESTEK VERDIGI SEKTORLER

& ertugrulaksoy@integralyatirim.com.tr Demir-Celik, Cimento
& +90212 329 3285

Ahmet Server DEDE Arastirma Uzman Yardimcisi DESTEK VERDIGI SEKTORLER
& ahmetserverdede@integralyatirim.com.r Otomotiv, Kimya, Telekom, Havacilik
& +90212 329 3287

www.integralyatirim.com.tr

al Yatirim Menkul Degerler A.S.

ww.integralyatirim.com.tr




INTEGRAL
YATIRIM

MENKUL DEGERLER A.S.

2026 yili 3. Ceyrek donemi itibariyle kar eden miisteri orani %32, zarar eden miisteri orani %68’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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