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Neyi Fiyatladik?

ABD borsalari, CME’deki teknik arizanin seans oncesi islemleri
aksatmasinaragmen gilini yikselisle kapatti. Chicago’daki bir veri
merkezinde yasanan sogutma arizasi arbitraj firsatlarina kapi a¢sa
da ¢ogu piyasa oyuncusu riskten kaginarak islem hacmini sinirladi;
tatil sonrasi erken kapanisin da etkisiyle hacimler 30 glinlik
ortalamanin dortte birine distli. Buna karsin seans basladiktan
sonra fiyatlamalarin hizla normale dénmesi, risk istahinin hala
gicli oldugunu gosterdi. S&P 500’(in %0,54, Dow Jones’un %0,61
ve Nasdaq’in %0,65 yikselmesi, teknoloji hisselerindeki yeniden
toparlanmanin  Kasim ayindaki %4,7’lik dizeltmenin buyik
kismini geri aldigini ortaya koydu.

Yurt icinde ise glicli olmasa da yukari yonli egilimini koruyan
endekste, katalist eksikligi nedeniyle belirgin bir yon ayrismasi
gorilmedi. Haftanin genelinde daha cok hisse bazl hareketlerin
one c¢iktigi izlenirken, BIST-100 haftayi %0,22 dislsle yatay bir
gorinimde tamamladi. XBANK ise %6’ya yaklasan glicli
performansiyla haftanin en dikkat ¢eken endeksi oldu.

Neyi Fiyatlayacagiz?

Yilin son ayina girerken yurt icinde gozler Carsamba gini
aciklanacak Kasim enflasyonuna g¢evrilmis durumda. Aylk
enflasyonun ilimh artmasi, yillik oranin ise baz etkisiyle diistislini
surdirmesi bekleniyor. Bu goriinim, 11 Aralik’taki PPK
toplantisinda faiz indirimi beklentilerini canl tutarak katalist
arayan Borsa Istanbul icin destekleyici bir cerceve sunabilir.
Bugtlin ayrica PMIimalat verisi ve bliylime rakamlari da izlenecek.

Klresel cephede ise yiin son ayinda odak yeniden para
politikasina dénmiis durumda. FED’in 10 Aralik’ta t¢lincl kez 25
baz puanlik indirim yapmasi beklenirken, toplanti sonrasi gelecek
mesajlar ve gilincellenen projeksiyonlarin kiresel risk istahi
Gzerinde belirleyici olmasi dngoriliyor.

Alim Araligi Satim Arahig Zarar Kes (5SL)
AKBNK 64,75 64,88 65,59 66,37 63,97
KARTN 81,99 82,31 83,22 84,20 81,16
HALKB 35,35 35,69 36,08 36,51 35,19
CEMTS 10,76 10,80 10,92 11,05 10,65
ARDYZ 32,30 32,42 32,78 33,17 31,97
Hisse Fiyat Hedef Stop  Getiri Potansiyeli Risk
ISCTR ] 13,57 & 14,53 & 13,01 5,80% -4,1%
VAKBN 3 28,78 & 30,30 & 27,94 5,20% -2,9%
PNSUT & 10,78 & 11,34 & 1047 5,10% -2.9%
ECILC & 92,50 & 97,10 & 89,70 5,00% -3%
OZKGY ] 1594 & 16,75 & 15,55 5,00% -24%
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Son Degisim

Bist 100 10.898,70 -0,43
Bist 30 11.911,70 0,25
Xbank 15.853,60 1,18
YURT DISI PiYASALAR

Dow Jones 47.716,42 0,61
SP 500 £.849,09 0,54
Nasdag 25.434,89 0,78
DAX 23.836,79 0,29
Ftse 100 9,720,51 0,27
USDTRY 42,51 0,04
EURTRY 49,33 0,07
EURUSD 1,16 0,00
DXY 99,44 -0,02
EMTIALAR

Altin 4.226,32 -0,31
Gumis 56,86 0,65
Brent 63,50 1,30
GOSTERGE TAHVILLER

ABD 2Yillik 3,49 0,12
ABD 10 Yillik 4,04 0,72
TR 2 Yillik 39,77 -0,43
TR 10 Yillik 31,38 0,16,
TR CDS 238,514 0,02

TAKVIM

01/12 —Turkiye PMI imalat Endeksi {10.00
01/12 — Turkiye 3C25 GSYH (10.00)

01/12 — Euro Bélgesi PMI Imalat Endeksi [12.00)
01/12 — ABD ISM imalat Endeksi (18.00)

02/12 —Euro Bélgesi TUFE (13.00)

03/12 —Turkiye TOUFE (10.00)

03/12 — ADP Ozel Sektér istihdami (16.15)
03/12 — ABD ISM Hizmet Endeksi (18.00)

04/12 — ABD lssizlik Maasi Bagvurulan {16.30)
05/12 —Turkiye Hazine Makit Dengesi (10.00)
05/12 — Euro Bélgesi 3C25 GSYH (13.00)
05/12 — ABD PCE Endeksi (18.00)
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Endeks gecen haftaya %0,10’luk distisle 10.934 puandan baslarken giini %0,43 kayipla 10.898 seviyesinde
tamamladi. Giin icinde 10.879-10.953 bandinda hareket eden Borsa istanbul’daislem hacmi 108,1 milyar TL oldu.
Sektorlerde en glicli performans Araci Kurumlar, Bankacilik ve Orman-Kagit-Basim endekslerinden gelirken;
Madencilik, GYO ve Finansal Kiralama-Faktoring en zayif gruplar oldu.

Glnluk grafikte gostergeler genel olarak asagi yoni isaret ederek olumsuz goriinimi desteklerken; saatlik grafik
kisa vadeli toparlanma ¢abasina isaret ediyor. Tepki alimlarinin gliclenmesi halinde 11.000 seviyesinin izerinde
kaliciik saglanmasi 6nemli olup, bu psikolojik esik asilirsa 11.250 seviyesine dogru ivmelenme gorilebilir. Olasi geri
cekilmelerde 10.800 —10.600 seviyelerine geri cekilmeler takip edilebilir.
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Aralik Vadeli 30 Sozlesmesi haftaya %0,04 diislisle 12.263’ten basladi ve gilin icinde zayiflayarak negatif kapandi.
Aksam seansinda 12.257’ye yilikselen sézlesme, 22 giinliik ortalamanin tzerinde ancak 50 glinliik ortalamanin
altinda seyrediyor.

Gostergelerde karisik bir goriinlim olsa da fiyatin Bollinger orta bandi tizerinde kalmasi kisa vadede destekleyici.
Tepki alimlarinin gliglenmesi halinde 12.450 ilk direng olup, lzerinde kalicilik saglanirsa 12.640’a dogru ivme
beklenebilir. Olasi geri ¢ekilmelerde 12.150ilk destek, altinda ise 12.050ve 11.980—11.940seviyeleri 6ne ¢ikiyor.
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ABD:

Kisa haftada ABD piyasalar yikselmeye devam etti: Fed’in olasi
faiz indirimi sinyalleri, analistlerin “dipten al” cagrilari ve
teknoloji hisselerinin yikselisiyle endeksler gectigimiz hatfayiarti
tarafta kapatti. Meta’nin Google’in Al ¢giplerine toplu alim plani
ve Zoom’un Al sayesinde beklentileri agsmasi teknoloji cephesini
hareketlendirirken, Abercrombie ve Kohl’s gibi perakendeciler
glcli bilancolarla tiiketici istahini gosterdi. Robinhood, tiirev
borsasialimiyla daha agresif Grlinlere acilirken, haftanin en ilging
olayl CME’de bir veri merkezi klima arizasi nedeniyle 10 saatlik
islem durmasi oldu.

Asya:

Asya borsalar da hafta boyunca iyimser havaya kapildi. Cin’de
zayif gelen verilerin yeni tesvik beklentilerini artirmasi ve
Japonya Merkez Bankasi’'nin sikilasmayi aceleye getirmeyecegi
sinyali, endeksleri yukari tasidi. Teknoloji hisseleri 6zellikle Hong
Kong'dagiiclii alimlarla 6ne cikarken, Gliney Kore’deyari iletken
Ureticileri Meta—Google ¢ip haberlerinin etkisiyle momentum
kazandi. Tatil haftasinda hacimler diistk kalsa da Asya piyasalari
genel olarak pozitif bir haftayi geride birakti. Yeni haftanin ilk
glninde endeksler eksi tarafta basladi.

Avrupa:

Avrupa’da ise yatirmcilar hem Fed’in yaklasan faiz indirimi
soylemini hem de Avrupa Merkez Bankasi’'nin bekle-gor tavrini
fiyatlayarak haftayr yiikselisle tamamladi. Almanya’da zayif
imalat verilerine ragmen otomotiv ve liks tiketim hisseleri
toparlanirken, ingiltere’de perakende satislarinin beklentileri
asmasi FTSE’yi destekledi. Avrupa’da da dustik hacimli tatil
haftasinaragmen risk istahi canli kaldi ve majorendeksler haftayi
artida kapatti.

Hedef Stop Getiri Potansiyeli
§ 599,77 § 62920 § 5834 5,00% -2.74%
8 40,5 $ 428 % 35,23 5,54% -3,30%
g 710 5 284 8 26,35 5,00% -2.63%
8 6347 & 66,66 S 61,95 5,00% -2,40%
g 6269 S 64,01 § 61,15 5,60% -2,40%
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DUNYA ENDEKSLERi

FTSE DUNYA 661,64 -0,09
FTSE GELISMIS ULKELER 680,97 -0,10
FTSE GELISMEKTE OLAN 692,49 -0,01,
NASDAQ 25.434,89 0,78
SP 500 6.849,09 0,54
DOW JONES 47.716,42 0,61
DAX- ALMANYA 23.836,79 0,29
CAC40 - FRANSA 8.122,71 0,29
FTSE100 - INGILTERE 9.720,51 0,27
AEX- AMSTERDAM 943,37 0,38
SHCOMP - SHANGHAI 3.902,18 0,35
HSI - HONG KONG 25.935,96 0,30
NIKKEI225 - JAPONYA 49.243,35 -2,01
KOSPI - KORE 3.906,88 -0,50,
SP 500 Vadeli 6.804,25 -0,81
NASDAQ VADELI 25.204,25 -1,09
RUSSEL 2000 VADELI 2.477.50 -1,10
EURO SROXX 50 VADELI 5.650,00 -0,42
DAX VADELI 23.721,00 -0,62
NIKKEI VADELI 49.260,00 -1,97
HANG SENG VADELI 25.933,00 0,15
ABD 10 YILLIK 4,04 0,72
ALMANYA 10 YILLIK 2,69 0,34
INGILTERE 10 Villik 4,44 -0,22
JAPONYA 10villik 1,87 3,20
FRANSA 10 Yillik 3,41 -0,03
TURKIYE 10 Villik 31,38 0,16,
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EUR/USD

Euro, ayin son islem giinliinde 1,16 dolarin hemen
altina geriledi. Almanya’da perakende satislarin
beklentiyi kacirarak dismesi ve enflasyonun
hizlanmasi, ic talepteki zayifligi ortaya koydu. Euro
Bolgesi genelinde enflasyon biyilik ol¢lide yatay
seyrederken, ECB tutanaklar faiz indirimine yonelik
aceleci bir yaklasim olmadigini goésterdi. Bu tablo,
piyasalarda 2026°ya kadar politika degisikligi
beklenmemesine yol acti.

ALTIN

Altin, FED’in bu ay faiz indirebilecegine ydnelik
beklentilerin gliclenmesiyle 4.240 dolar seviyesine
cikarak son bes haftanin zirvesini gérdii. ABD’de zayif
ekonomik goriinim ve FED yetkililerinin  ihmli
mesajlari, Aralik’ta 25 baz puanlik indirim ihtimalini
%87’yetasidi. Yatirmcilarin gozi bu hafta agiklanacak
imalat ve istihdam verilerinde. Altin, merkez bankasi
alimlari ve giiclli ETF girislerinin destegiyle yil boyunca
neredeyse slirekli yiikseldi ve gecen ay 4.380 dolarla
rekor kird1.

GUMUS
Glimus, arz sikintilart ve ABD’de faiz indirimi
beklentilerinin  gliglenmesiyle  %1’in  (zerinde

yukselerek 57 dolarin lizerine gikti ve rekor tazeledi.
Chicago borsasindaki teknik kesintiye ragmen fiyatlar
57,29 dolara kadar c¢ikti. Sanghay depolarindaki
stoklarin son yillarin en distik seviyelerine gerilemesi
arz endiselerini artirirken, zayif ABD verileri ve
FED’den gelen ilmh mesajlar piyasada ¢eyrek puanlik
faiz indiriminin tamamen fiyatlanmasina yol ach.

HAM PETROL

WTI ham petrol, OPEC+'in Uretim artislarini gelecek yilin
ilk ceyreginde askiya alma kararini teyit etmesiyle %1’in
Gzerinde yikselerek 59,2 dolara cikti. Ancak olasi bir
Rusya-Ukrayna baris anlagsmasinin yaptirimlari gevsetip
piyasaya ek arz getirebilecegi beklentisi yikselisi
sinirliyor. Petrol, arz fazlasi endiseleriyle Kasim’da art
arda dordiinct aylk diststni kaydetmisti.
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FOREX DESTEK DIRENC TABLOSU

1 ARALIK 2025

N

PARITELER

EURUSD 1,1598 1,1563 1,1528 1,1482 1,1633 1,1668 1,1714

GBPUSD 1,3225 1,3185 1,3146 1,3093 1,3265 1,3304 1,3357

USDJPY 155,570 155,103 154,637 154,014 156,037 156,503 157,126
USDCHF 0,8042 0,8018 0,7994 0,7962 0,8066 0,8090 0,8122

AUDUSD 0,65370 0,65174  0,64978  0,64716 0,65566 0,65762 0,66024
EMTIALAR

XAUUSD (Altin) 4.242,40 422967 4216,95 4.199,98 4.255,13 4.267,85 4.284,82
XAGUSD (Guimiis) 57,1000 56,9287 56,7574 56,5290 57,2713 57,4426 57,6710
WTI - CL (Ham Petrol) 59,490 59,312 59,133 58,895 59,668 59,847 60,085

NGAS (Dogal Gaz) 4,8441 4,8296 4,8150 4,7957 4,8586 4,8732 4,8925

NDX -NQ (Nasdaq 100) 23.365,00 23.294,91 23.224,81 23.131,35 23.435,10 23.505,19 23.598,65
SPX- ES (S&P 500) 6.849,00 6.828,45 6.807,91 6.780,51 6.869,55 6.890,09 6.917,49
DJI - YM (Dow jones) 47.716,00 47.572,85 47.429,70 47.238,84 47.859,15 48.002,30 48.193,16
DAX-GER40 (Almanya) 23.836,00 23.764,49 23.692,98 23.597,64 23.907,51 23.979,02 24.074,36
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

1 ARALIK 2025 N I M

SAAT  [ULKE [ 1ARALIKPAZARTESI | DONEM [ BEKLENTi| BNCEKi
10:00 TR Tiirkiye Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH) (Yillik) (3. Ceyrek) 4, 2% 4, 8[}%
10:00 TR imalat PMI KASIM 46,5
17:45 ABD Uretim Satin Alma Miidiirleri Endeksi (PMI) KASIM 51,9 51,9
18:00 ABD Tedarik Yonetim Enstitiisii (ISM) imalat istihdami KASIM 46
18:00 ABD ISM Imalat Satin Alma Maddrleri Endeksi (PMI) KASIM 49, [} 48, ?
SAAT  [ULKE  [2ARALKSALL | DONEM [ BEKLENTi| BNCEKi
04:00 ABD Fed Basgkani Powell'in Konusmasi

13:00 EUR Titketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Yillik) KASIM 2,1% 2,1%

13:00 EUR Issizlik Orani EKIM 6,3% 6,3%

18:00 ABD FOMC Uyesi Bowman'in Konusmasi

18:00 is imkanlari ve Personel Degisim Orani (JOLTS) EYLOL ? 227‘M
—m
10:00 TR Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Aylik) KASIM 1, 25% 2, 55%
10:00 TR Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Yillik) KASIM 31,60% 32,87%
16:15 ABD ADP Tanim Disi Istihdam KASIM 19K 42K
17:45 ABD Hizmet Satin Alma Midurleri Endeksi (PMI) KASIM 55,0 55,0

18:00 ABD ISM Imalat Disi Satin Alma Middrleri Endeksi (PMI) KASIM 52,0 52,4
18:30 Enerji Bilgisi Idaresi Ham Petrol Stoklari 2 ??4M
—m
16:30 ABD issizlik Haklarindan Yararlanma Bagsvurular 220K 216K
20:00 ABD FOMC Uyesi Bowman'in Konusmasi

SAAT  [ULKE  [5ARALKCUMA | DONEM [ BEKLENTi| ONCEKi
18:00 ABD Cekirdek Kisisel Tiketim Giderleri Endeksi (Ayhk) EYLOL 0,2% 0,2%

18:00 ABD Cekirdek Kisisel Tlketim Giderleri Fiyat Endeksi (Yillik) EYLOL 2,9% 2,9%

18:00 ABD Fabrika Siparigleri (Ayhk) EYLOL 1,40%
18:00 ABD Michigan Enflasyon Beklentisi ARALIK 4,50%
21:00 ABD ABD Baker Hughes Toplam Sondaj Kuyusu Sayisi 544
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l I' NV ESTMENT

NCM INVESTMENT ARASTIRMA

Duhan Samet Akdag

Bahriye Nur Balaoglu

CEKINCE

**Burada yer alan tim bilgi, yorum ve tavsiyeler; yatimmalan bilgilendirmek amac ile NCM Investment Deferler A.S, tarafindan
hazirlanmistir, Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler; hukuki veya mali tavsiye olarak yorumlanamaz veya yatinm
danismanhii kapsaminda dederlendirilemez. Yatinm damismanlifi hizmeti; araci kurumlar, portfay yonetim sirketler, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhd sazlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yatinm secenekleri, yorumlar ve tavsiyeler; kisisel gortslere dayanmakta olup bu gonisler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dojurmayabilir,
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