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Neyi Fiyatladik?

ABD piyasalarinda, vadeliislemler, endeks ve hisse opsiyonlarinin
ayni gliin vade sonuna girmesiyle hacim ve teknik akislar
belirginlesse de, yapay zekd yatirmlarina iliskin harcama
endiselerinin geri planda kalmasi ve yil sonu pozisyonlanmasinin
etkisiyle alicih bir seyirizlendi. Makro verilerin haftaboyuncayoén
verici olmamasi, fiyatlamalarin agirlikh olarak teknik ve pozisyon
bazli dinamiklerle sekillenmesine yol agarken, 10 yillik tahvil
faizinin %4,15e yikselmesi hisse piyasalarini sinirlamadan eglik
eden bir unsur olarak 6ne c¢ikti. Bu ortamda teknoloji hisseleri
onclliginde Nasdaq 100 daha glicll bir performans sergilerken,
S&P 500 haftayi yaklasik %1’e yakin artisla kapatti; Dow Jonesise
gorece daha sinirl bir ylkselis kaydetti.

Belirgin bir veri akisi olmamasina karsin, kiiresel akislarin
destegiyle Avrupa endeksleri haftayr genel olarak yikselisle
tamamladi.

Gegctigimiz hafta yurt icinde piyasayi yonlendirecek belirgin bir
makro veriveya glindem basligl bulunmamasi nedeniyle endeks
yatay bir gortiinim sergilerken, haftayi1 %0,27 artisla tamamladi.
Hafta genelinde endekse en glicli destekise %1,82'lik katkiyla
bankacilik sektori tarafindan sagland.

Neyi Fiyatlayacagiz?

Noel tatili nedeniyle yurt disinda islem hacimlerinin dismesi ve
onemli bir makro veri akiginin bulunmamasi, kiiresel piyasalarda
tatil rehavetini 6ne cikariyor. ABD piyasalari Carsamba giinti erken
kapanacak, Persembe gilinli ise kapal olacakken; Avrupa’da
Persembe ve Cuma ginleri islem yapilmayacak. Yilin sonuna
yaklasilirken merkez bankasi toplantilari ve enflasyon verileri

Son Degisim

Bist 100 11.341,50 0,06
Bist 30 12.304,02 0,14
Xbhank 16.741,70 -0,02
YURT DISI PiYASALAR

Dow Jones 48.134,89 0,38
SP 500 6.834,50 0,88
MNasdag 25.346,18 1,31
DAX 24,288,40 0,37
Ftse 100 9.897,42 0,61
USDTRY 42 82 0,12
EURTRY 30,20 0,15
EURUSD 1,17 0,06
DXY 98,62 0,02

EMTIALAR

Altin 4.400,55 1,42
Gumis 68,64 2,20
Brent 61,17 1,16

GOSTERGE TAHVILLER

ABD 2 Yillik 3,49 0,18
ABD 10 Yillik 4,17 0,47
TR 2 Yillik 39,77 -0,43
TR 10 Yillik 31,38 0,16,
TR CDS 205,65 -0.36

TAKVIM
22/12 —ingiltere GSYH (10.00)

23/12 - ABD GSYH (16.30)

23/12 — ABD Dayarmkh Mal Siparisleri (16.30)
23/12 — ABD Sanayi Uretimi (17.15)

23/12 —Richmond Fed imalat Endeksi (18.00)
23/12 - ABD Conf. Board Taketici Giveni (18.00)
24/12 — ABD lIssizlik Maagi Bagvurulan {16.30)
25/12 —Tiirkiye Reel Kesim Given Endeksi {10.00)

geride kalmis durumda. Bu nedenle kiresel hareketliligin
zayiflamasi, iceride yabanci katiliminin azalmasiyla birlikte
piyasalarin daha ¢ok yurt ici dinamiklerle sekillenmesine yol
acabilir; yil sonuna kadar 6ne cikan sinirli baslik ise asgari Gcret
gorismeleri olarak 6ne ¢ikiyor.

Alim Araligi Satim Aralig Zarar Kes (SL)
ZOREN 3,13 3,15 3,18 3,22 3,10
AYGAZ 214,37 215,23 217,55 220,17 212,22
DOAS 130,62 191,38 193,48 195,78 188,71
ISFIN 19,56 19,64 19,85 20,05 19,36
0ZKGY 15,48 15,54 15,71 15,90 15,32
Hisse Fiyat Hedef Stop  Getiri Potansiyeli Risk
THYAO & 277,25 & 293,25 & 265,75 5,80% -4,1%
ASELS & 211,10 & 222,10 & 205,00 5,20% -2,9%
ARDYZ 5 36,02 & 37,88 & 34,96 5,10% -2.9%
ZOREN & 314 & 3,30 & 3,04 5,00% -3%
YATAS 5 36,84 & 38,70 & 3596 5,00% -2,4%
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Endeks, haftanin sonislem gliniine 11.346 puandan sinirliartisla baslarken, gtinii %0,06 ve haftay1%0,27 yiikselisle
11.341 seviyesinden tamamladi. Giin igcinde 11.291-11.354 bandinda hareket eden Borsa istanbul’daislem hacmi
115 milyar TL oldu. Madencilik, KOBi-Sanayi ve Teknoloji endeksleri 6ne ¢ikarken; Spor, Kimya-Petrol-Plastik ve
iletisim zayif kald.

Teknik gorinim kisa vadede temkinli bir tabloya isaret ederken, Stokastik, MFl ve Momentum’daki zayiflama
yukari hareketlerin sinirli kalabilecegini diisiindiiriiyor. Buna karsin RSI ve MACD ana trendin heniiz bozulmadigini
gosteriyor. Yukari yonli hareketlerde 11.450 tizeri kalicilik halinde 11.600 hedeflenebilir; geri cekilmelerde ise
11.250 kisa vadeli kritik destek, bu seviyenin altinda 11.050 giindeme gelebilir.
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Aralik Vadeli 30 S6zlesmesi, haftanin sonislem glinline %0,07 artisla 12.429 seviyesinden baslarken, giin boyunca
dar bantta ve yatay bir seyir izleyerek sinirli pozitif kapanis yapti. Aksam seansinda sozlesme 12.438 seviyesinden
notr tamamland.

Teknik olarak Stokastik, RSI ve Momentum’daki asagi yonli sinyaller diizeltme egilimini 6ne cikarirken, MFI ve
MACD’nin pozitif goriinimi dip bolgelerden sinirli tepki arayisinin devam edebilecegini dislindiriyor. Yukan
yonli tepki alimlarinda 12.500 tzerinde kaliciik saglanmasi halinde yiikselisin ivme kazanarak 12.650 seviyesine
yonelmesi beklenebilir. Olasi geri ¢cekilmelerde ise 12.350 kisa vadelidestek, bu seviyenin altinda 12.250 ve 12.050
alt destekler olarak izlenebilir.
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ABD

Gectigimiz hafta piyasa, ise alimlarda durgunluk ve “glriltiala”
enflasyon verileriyle dalgali bir hafta gecirirken Ford’un EV
isinden ¢ikmak igin 20 milyar dolar yakmasi ve iRobot’un iflasi
moralleri bozdu; Micron’un glicli bilancolari Al ve yari iletken
hisselerini ucurdu, Tesla siricisiz strtus gorintileriyle rekor
kirsa da regilasyon baskisi slirdi. DJT Media nikleer flizyona
yonelerek spekiilasyonu artirrken Oracle’in TikTok’un ABD
varliklarinda pay almasi haftanin sonuna pozitif hava katt. Buna
karsin Nike, tarifeler ve zayif satislar nedeniyle %10 ¢okerken,
zayiflayan istihdam, tartismali enflasyon verileri ve kiresel
merkez bankasi gelismeleri belirsizligi canh tuttu.

ASYA

Asya borsalari haftayi karisik bir gériiniimle kapatti; Japonya’da
BoJ’un faizleri 30 yilin zirvesine tasimasi yenin gliclenmesine ve
hisse senetlerinde baskiya yol acarken, Cin tarafinda zayif talep
ve emlak sektdriine dair endiseler risk istahini sinirladi. Teknoloji
hisseleri, kiiresel Al ve yari iletken talebinin Micron etkisiyle canli
kalmasindan destek alsa da, makro cephede biliylime ve
deflasyon kaygilari 6n planda kaldi. Gliney Kore ve Tayvan’dagip
hisseleri pozitif ayrisirken, genel olarak Asya piyasalar kiresel
belirsizliklere temkinli tepki verdi

AVRUPA

Avrupa borsalari haftayi dalgali tamamladi; ABD kaynakl belirsiz
enflasyon verileri ve ticaret tarifeleri endise yaratirken, Nike’taki
sert dislis perakende ve tlketici hisselerine satis getirdi. ECB
cephesinde faiz indirimi beklentileri piyasayl desteklese de
bliyimenin zayif seyri ve jeopolitik riskler yukari yonu sinirladi.
Enerji ve savunma hisseleri gorece gliclli kalirken, genel resimde
Avrupa piyasalari ABD teknolojisine kiyasla daha temkinli ve
disik risk istahiyla hareket etti.

Fiyat Hedef Stop Getiri Potansiyeli Risk
] 481,20 5 50534 § 468,00 5,00% -2.74%
5 70,52 5 PL VL 68,19 5,54% -3,30%
g 75,84 & 7963 ¢ 73,85 5,00% -2.63%
5 2343 § 2411 3§ 208,32 5,00% -2,40%
5 317,21 & 33495 § 309,57 5,60% -2,40%

0 @00 cd

DUNYA ENDEKSLERI

FTSE DUNYA 665,33 0,16
FTSE GELISMIS ULKELER 684,97 0,12
FTSE GELISMEKTE OLAN 694,61 0,52

KURESEL PiYASALAR

NASDAQ 25.346,18 1,31
SP 500 6.834,50 0,88
DOW JONES 438.134,89 0,38
DAX- ALMANYA 24.288.40 0,37
CAC40 - FRANSA 8.151,38 0,01
FTSE100 - INGILTERE 9.897,42 0,61
AEX- AMSTERDAM 944,59 0,48
SHCOMP - SHANGHAI 3.915,26 0,64
HS1 - HONG KOMNG 25.713,01 0,09
NIKKEI225 - JAPONYA 50.378,00 1,76
KOSPI - KORE 4,099,51 1,96
SP 500 Vadeli 6.903,75 0,24
NASDAQ VADELI 25.677,75 0,40
RUSSEL 2000 VADELI 2.551,60 0,22
EUROD SROXX 50 VADELI 5.781,00 -0,17
DAX VADELI 24.432,00 -0,13
NIKKEI VADELI 50.410,00 1,72
HAMNG SENG VADELI 25.737,00 0,05,
ABD 10 YILLIK 4,17 0,47
ALMANYA 10 YILLIK 2,950 1,58
INGILTERE 10 Yillik 4,52 0,96
JAPOMNYA 10vilhk 2,08 2,82
FRAMNSA 10 Yillik 3,61 1,55
TURKIYE 10 Yillik 31,38 0,16
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EUR/USD

EUR/USD paritesi, 22 Aralik 2025’te 6nceki seansa
kiyasla %0,08 yiikselerek 1,1719 seviyesine ¢ikti. Euro,
son bir ayda dolar karsisinda %1,72 deger kazanirken,
yillik bazda artis %12,62’ye ulasti ve orta vadede
yukari yonli egilimini koruyor.

ALTIN

Altin, FED’in faiz indirimlerine devam edecegi
beklentileri ve artan jeopolitik gerilimlerle onsbasina
4.390 dolarla tarihi zirveye ¢ikti. Zayiflayan enflasyon
ve istihdam goriiniim, Federal Rezerv’den gelecek yil
iki faiz indirimi beklentisini gliclendirirken; Venezuela
ve Rusya kaynakl gelismeler givenli liman talebini
artirdi. Merkez bankasi alimlari ve ETF girisleriyle
desteklenen altin, yil genelinde %60’In Uzerinde
yikselisle 1979’dan bu yana en gliclii performansina
ilerliyor.

GUMUS

GlimUs, FED’in faiz indirimlerine devam edecegi
beklentileri ve artan jeopolitik risklerle ons basina 69
dolarin {izerine ¢ikarak rekor kirdi. Son ABD verileri
enflasyon ve istihdamda zayiflamaya isaret ederken,
piyasalar Federal Rezerv'den gelecek yil iki ek faiz
indirimi bekliyor. Duslik faiz ortami ve Venezuela
yaptirimlari ile Rusya kaynakh jeopolitik gerilimler,
glimisun glvenli liman talebini destekliyor.

HAM PETROL

WTI ham petrol, Cuma giinii 56,4 dolar seviyesine
toparlansa da, arz fazlasi beklentileri nedeniyle ikinci
haftalik distsin( strdlrdi. OPEC+ in kademeli kapasite
artisi ve OPEC disi Gretimin ylkselmesi, arzin bol kalacagi
algisini guclendirirken; Cin ve ABD basta olmak lizere
talepte zayiflama sinyalleri fiyatlar Gzerinde baski
yaratt.
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FOREX DESTEK DIRENC TABLOSU

|
22 ARALIK 2025 N I M
|

PARITELER

EURUSD 1,1716 1,1681 1,1646 1,1599 1,1751 1,1786 1,1833
GBPUSD 1,3385 1,3345 1,3305 1,3251 1,3425 1,3465 1,3519
USDJPY 157,590 157,117 156,644 156,014 158,063 158,536 159,166
USDCHF 0,7954 0,7930 0,7906 0,7874 0,7978 0,8002 0,8034
AUDUSD 0,66100 0,65902  0,65703  0,65439 0,66298 0,66497 0,66761
EMTIALAR

XAUUSD (Altin) 4.339,50 4326,48 4313,46 4.296,11 4.352,52 4.365,54 4.382,90
XAGUSD (Guimiis) 67,2000 66,9984 66,7968 66,5280 67,4016 67,6032 67,8720
WTI - CL (Ham Petrol) 56,520 56,350 56,181 55,955 56,690 56,859 57,085
NGAS (Dogal Gaz) 3,9862 3,9742 3,9623 3,9463 3,9982 4,0101 4,0261
NDX -NQ (Nasdaq 100)  23.307,62  23.237,70 23.167,77 23.074,54  23.377,54 23.447,47 23.540,70
SPX- ES (S&P 500) 6.834,50 6.814,00 6.793,49  6.766,16 6.855,00 6.875,51 6.902,85
DJI - YM (Dow jones) 48.134,89  47.990,49 47.846,08 47.653,54  48.279,29 48.423,70 48.616,24
DAX-GER40 (Almanya)  24.288,40  24.21553 24.142,67 24.04552  24.361,27 24.434,13 24.531,28
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HAFTALIK VERI TAKVIMI
22 ARALIK 2025 N E M

I' NV ESTMENT

ULKE 22 ARALIK PAZARTESi DONEM BEKLENTI ONCEKi

10:00 GBP Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH) (Yillik) (3. Ceyrek) 1,30% 1,30%

17:30 TR Merkezi Hikimet Borg Stoku KASIM 13.172,0B

18:00 ABD Cekirdek Kisisel Tiketim Giderleri Fiyat Endeksi (Yillik) EKIM 2,80%

18:00 ABD Cekirdek Kisisel Tiketim Giderleri Endeksi (Aylik) EKIM 0,20%

18:00 Kl;lseITuketlm Harcamalan Fiyat Endeksi (Yillik) EKIM 280%

_
IRY Japonya Merkez Bankasi Cekirdek TUFE [Yillik) 2, 20% 2, 20%

16:15 ABD Haftalik ADP Istindam Degisimi - Haftalik 16,25K

16:30 ABD Gayri Safi Yurtigi Hasila (GSYIH) (ceyreklik) (3. Ceyrek) 3,20% 3,80%

13:00 ABD Conference Board (CB) Tuketici GUveni ARALIK 91,7 88,7

23:01 ABD Yeni Konut Satislan EYLUL

23:02 ABD Yeni Konut Satislan EKIM

23:03 Yeni I(onutSat|§Iar| KASIM

_

TUM GUN ABD—EUR—GBP—NoeI Bayrami

02:50 JPY Para Politikasi Toplanti Tutanaklan

16:30 ABD Issizlik Haklarindan Yararlanma Basvurulan 220K 224K

18:30 ABD Ener]l Bilgisi idaresi Ham Petrol Stoklan —1 2}'4M

sAAT JOLKE [ ARAUKPERSEMBE | DONEM [ BEKLENTI __ ONCEK

TUM GUN ABD - EUR - GBP - Noel Bayrami

10:00 KapaS|te Kullarmim Orani ARALIK ?4 40%

_

TUM GUN ABD—EUR—GBP—NOGI Ertesi

02:30 IPY Tokyo Cekirdek Tuketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Yillik) ARALIK

02:50 ABD Sanayi Uretimi (Aylik) KASIM -1,90% 1,50%

21:00 ABD ABD Baker Hughes Toplam Sondaj Kuyusu Sayisi 342
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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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