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Neyi Fiyatladik?

ABD hisse senedi piyasalarinda yukselis egilimi korunuyor.

Teknoloji hisselerine yonelik gigli talep, S&P 500 endeksiniart

arda dordinci islem giniinde de vyukar tasiyarak 6.900 sttmu 11.290,36 0,18
seviyesinin Uzerine ve vyeni tarihi zirvelere ulastirdl. Tatil o1st 30 12.290,60 0.
} Y ) Y o i ) Hral. Xbank 16.731,90 -1,04
dénemine yaklasiimasi nedeniyle islem hacimleri sinirli kalsa da, URT DISI PIYASALAR
alimlarin istikrarl bir sekilde siirmesi pozitif gériinimi destekledi. Dow Jones 48.442,41 0,16
Esit agirlikll endeksin de yataya yakin pozitif kapanis yapmasi, SP 500 6.909,79 0,46
ylkselisin yalnizca birka¢ buyilk teknoloji hissesiyle sinirh Nasdaq 25.587,83 0,50
olmadigini gdsterirken; yapay zeka, veri merkezi ve yazilim DAX 24.340,06 0,23
yatinmlarina iliskin beklentiler, 6zellikle bilgi teknolojileri ve AZELL 2o ie 0,24
D . . .y . USDTRY 42,85 0,05
iletisim hizmetleri sektorlerinde fiyatlamalar desteklemeye

. EURTRY 50,60 -0,06
devam etti.

EURUSD 1,18 0,02

Haftanin ilk islem giinlinde yatay bir goériiniim sergileyen Borsa DXy 97,36 -0,09

istanbul’da, diin de belirgin bir fiyatlama degisimi yasanmadi;
endeks glinl %0,18 sinirh dlsisle yataya yakin bir seyirle

Altin 4.494,82 0,23
tamamladi. o

Glmuis 72,20 1,08
Ayni zamanda diin aksam piyasalarin enflasyon ve para politikasi Brent 62,49 0,18
etkileri agisindan yakindan izledigi asgari Ucret gorlismelerinde GOSTERGE TAHVILLER
Uclincl toplanti tamamlandi. Toplantisonrasi yapilan agiklamada, ABD 2 Yillik 3,53 -0,06
2026 vyili igin asgari Ucretin %27 artisla net 28.075 TL olarak ABD 10 Yillik 4,16 -0,09
belirlendigi duyuruldu. TR 2 Yillik 39,77 -0,43

TR 10 Yillik 31,38 0,16,
Neyi Fiyatlayacagiz? TRCDS 205,448 -0,02
Yil sonu rehavetinin etkisiyle haftanin kalaninda belirgin bir
fiyatlama degisimi beklenmezken, Almanya’nin kapali, ABD ve TAKVIM
ingiltere’nin yarm giin islem gérecek olmasi piyasa katiimini 22/12 - ingiltere GSYH (10.00)
sinirlayabilir. 23/12 - ABD GSYH (16.30)

23/12 — ABD Dayarmkh Mal Siparisleri (16.30)
Makro veri glindemi de sakin; ABD’de bugiin yalnizca haftalik 23/12 — ABD Sanayi Uretimi (17.15)
issizlik maasi basvurulari izlenecek. Bu nedenle volatilitedeki 23/12 — Richmond Fed imalat Endeksi (18.00)
dusuk seyrin devami beklenilebilir. 23/12 — ABD Conf. Board Tilketici Giveni (18.00)

24/12 — ABD lIssizlik Maagi Bagvurulan {16.30)
25/12 —Tiirkiye Reel Kesim Given Endeksi {10.00)

Alim Araligi Satim Arali Zarar Kes (SL)
AKSEN 62,47 62,73 63,41 64,17 61,85
HLGYO 3,94 3,96 4,00 4,05 3,90
HALKB 3741 37,55 37,97 38,42 37,03
ENJSA 89,17 89,33 90,31 91,38 88,28
YATAS 38,36 38,52 33,94 35,40 37,98
Hisse Fiyat Hedef Stop  Getiri Potansiyeli Risk
THYAOQ -] 277,23 & 293,25 & 265,75 5,80% -4,1%
ASELS £ 211,10 % 222,10 % 205,00 5,20% -2,9%
ARDYZ & 36,02 & 37,88 & 34,96 5,10% -2.9%
ZOREN 5 314 5 330 & 3,04 5,00% 3%
YATAS £ 36,84 & 38,70 & 35,96 5,00% -2,4%
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Endeks, diinki giine 11.307 seviyesinden sinirlh disisle baslarken gini %0,18 kayipla 11.290 seviyesinde
tamamladi. Giin icinde 11.276-11.367 bandinda hareket eden Borsa istanbul’da islem hacmi 120,8 milyar TL
olurken, 34 hisse yiikseldi, 64 hisse geriledi. Sektor bazinda Madencilik, Teknolojive KobiSanayi 6ne cikarken; Araci
Kurumlar, MKYO ve Spor endeksleri zayif seyretti.

Teknik gostergelerde kisa vadede temkinli gériinim korunurken, Stokastik, RSI ve MACD baskinin strebilecegine
isaret ediyor. Buna karsin MFl ve Momentum’daki toparlanma, zaman zaman tepki alimlarinin gorilebilecegini
gosteriyor. Asagl yonli hareketlerde 11.202 seviyesi kritik destek, bu seviyenin altinda 11.050 giindeme gelebilir.
Yukari yonli denemelerde ise 11.400 Uzerinde kalicilik saglanmasi halinde 11560’a dogru ivmelenme olabilir.
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Aralk Vadeli 30 Sozlesmesi, diin zayif seyrini stirdirerek negatif bolgede kapanis yapti. Aksam seansinda da 5
puanlik ek geri cekilme ile 12.345 seviyesinden noktalandi. S6zlesmenin 22 ve 50 glinliik hareketli ortalamalarinin
altinda kalmasi kisa vadeli zayif gériinimd teyit ediyor.

Teknik gostergelerde Stokastik, RSI, Momentum ve MACD’deki asagl yonli sinyaller dizeltme baskisinin
sirdGglineisaret ederken, genel teknik goriiniim, tepki alimlarinin kalici bir yikselise donlismesiicin heniiz yeterli
sinyal Gretmiyor. Asagi yonli hareketlerde 12.250 kisa vadeli destek olarak izlenirken, bu seviyenin altinda 12.050
ve 11.950 seviyeleri glindeme gelebilir. Olasi tepki alimlarinda ise 12.400 seviyesi lizerindeki kalicilik saglanmasi
halinde yiikselislerin 12.500 - 12.650 seviyesine dogru ivmelenmesi beklenebilir.
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ABD

Santa rallisi teknik olarak yarin baslasa da, piyasa Sali glni
Uclinct ceyrekte beklentilerin (%3,3) oldukga lizerinde gelen
%4,3’lik GSYH blytmesini fiyatlayarak yikseldi; disik VIX, son
bir yilin en gli¢li tiiketici harcamalari ve iki yilin en hizl blytGmesi
“bolluk dénemi” algisini giiclendirdi. Ancak tiliketici gliveninin
bes aydir gerilemesi ve blyiumenin K-sekilli yapisi (blyuk
sirketlerin yatinrmlari ve en varlkh kesimin harcamalarinin
ekonomiyi siirliklemesi) soru isaretleri yaratti; ayrica yuksek
gimrik vergileri nedeniyle ithalatin distip ihracatin artmasinin
GSYH'yi teknik olarak sisirebilecegi elestirileri 6ne ¢ikt.

ASYA

Asya borsalari Sali glini kiresel risk istahindaki toparlanmadan
destek bulurken, ABD’de giiclii gelen bliyiime verileri ve distk
volatilite ortami bolgeye de yansidi. Japonya’da Nikkei, zayif
yenin ihracatgl hisselere sagladigl avantajla yikselirken, Cin ve
Hong Kong tarafinda ise ekonomik toparlanmanin dengesiz seyri
ve i¢ talebe yonelik soru isaretleri kazanglar sinirladi. Bolge
genelinde yatirmcilar, blyimenin daha ¢ok ihracat ve blyik
Olgekli sirketler Uzerinden tasindigina dikkat ¢ekerken, emtia
fiyatlarindaki ytkselis kaynak ve sanayi hisselerine destek verdi.

AVRUPA

Avrupa borsalari, ABD’den gelen giliglii makro verilerin yarattig
pozitif kiiresel hava ile ylikselis egilimi sergiledi. Diislik volatilite
ve yil sonu yaklasirken artan pozisyon ayarlamalari endeksleri
desteklerken, enerji ve sanayi hisseleri emtia fiyatlarindaki
rekorlarin da etkisiyle ©6ne ¢ikti. Bununla birlikte, Euro
Bolgesi'nde zayif blylime gorinimi ve tiketici glivenindeki
kirlganhk yatinmcilarin temkinli kalmasina yol agti.

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 DUMYA 672,48 0,08
FTSE GELISMIS ULKELER 692,51 0,06
FTSE GELISMEKTE OLAN 700,46 0,04]
NASDAQ 25.587,83 0,50
5P 500 6.909,79 0,46
DOW JONES 48.442,41 0,16
DAX- ALMANYA 24.340,06 0,23
CAC 40 - FRANSA 8.103,85 -0,21
FTSEL00 - INGILTERE 9.889,22 0,24
AEX- AMSTERDAM 942,26 -0,05
SHCOMP - SHANGHAI 3.937,38 0,44
HS51 - HONG KONG 25.818,93 0,17
NIKKEI225 - JAPONYA 50.358,01 -0,11
KOSPI - KORE 4.112,65 -0,11)
SP 500 Vadeli 6.954,00 -0,10
NASDAQ VADELI 25.788,50 -0,09
RUSSEL 2000 VADELI 2.555,40 -0,14
EURO SROXX 50 VADELI 5.768,00 -0,05
DAX VADELI 24.496,00 0,12
NIKKEI VADELI 50.380,00 -0,22
HANG SENG VADELI 25.810,00 0,09
ABD 10 YILLIK 4,16 -0,09
ALMANYA 10 YILLIK 2,36 -1,21
INGILTERE 10 Yillik 4,51 -0,60
JAPONYA 10vilhk 2,05 0,54
FRANSA 10 Yillik 3,56 -1,41
TURKIYE 10 Yillik 31,38 0,16,
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EUR/USD

Tatil nedeniyle kisalan haftada euro/dolar paritesi
1,17 seviyesinin hemen Ulzerinde islem gorerek,
Avrupa Merkez Bankasl ile Federal Rezerv arasindaki
politika beklentilerindeki ayrismanin etkisiyle Eylil
sonundan bu yana en glicli seviyelerine yakin
seyretti. ECB’nin faizleri sabit tutmaya devam etmesi
ve blydme tahminini ylkseltmesi euroyu
desteklerken, FED’in gelecek yil faiz indirimlerine
baslayabilecegi beklentisini gliclendirerek paritedeki
yukari yonli egilimi pekistirdi.

ALTIN

Altin, Carsamba gilnlii ons basina 4.500 dolarin
Gzerine cikarak yeni bir rekor kirdi. Yiikseliste, Federal
Rezerv'in daha gevsek politika izleyebilecegi
beklentileri ile artan jeopolitik riskler belirleyici oldu.
ABD’de blylme giicli seyrini korurken, isglici
piyasasinda kademeli bir yavaslama izleniyor;
piyasalar 2026’da ikifaiz indirimiolasiligini fiyatlamayi
slrduriyor. Venezuela kaynakl gerilimlerin givenli
liman talebini artirmasiyla altin, yil genelinde yaklasik
%70 yikselerek 1979’dan bu yana en glgliu yillik
performansina ilerliyor.

GUMUS

GlimUs, ons basina 72 dolarin Gizerine gikarak st Gste
dordiincli seansta yeni bir zirveye ulasti. ABD'de faiz
indirim beklentilerinin gliclenmesi ve artan jeopolitik
riskler glivenli liman talebini desteklerken, karisik
makroekonomik veriler Federal Rezerv'in gelecek vyl
iki faiz indirimi yapabilecegi beklentisini gliclendirdi.
Yapisal arz agigl ve glicllii endistriyel talebin de
katkisiyla glimis, yil basindan bu yana yaklasik %149
ylkseldi.

HAM PETROL

WTI ham petrol, artan jeopolitik risklerin etkisiyle varil
basina 58 dolar civarinda seyrederek iki haftanin en
yliksek seviyelerine yakin kaldi. ABD’nin Venezuela
Uzerindeki baskiyrartirmasi ve Rusya-Ukrayna hattindaki
saldirilarin  enerji altyapisini hedef almasi fiyatlan
desteklerken, American Petroleum Institute verilerinin
stoklarda artisa isaret etmesi yiikselisi sinirlad.
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FOREX DESTEK DIRENC TABLOSU

|
24 ARALIK 2025 N I M
|

PARITELER

EURUSD 1,1794 1,1759 1,1723 1,1676 1,1829 1,1865 1,1912
GBPUSD 1,3513 1,3472 1,3432 1,3378 1,3554 1,3594 1,3648
USDJPY 155,810 155,343 154,875 154,252 156,277 156,745 157,368
USDCHF 0,7872 0,7848 0,7825 0,7793 0,7896 0,7919 0,7951
AUDUSD 0,67100 0,66899  0,66697  0,66429 0,67301 0,67503 0,67771
EMTIALAR

XAUUSD (Altin) 4.493,30 4.479,82 446634  4.448,37 4.506,78 4.520,26 453823
XAGUSD (Giimiis) 72,0860 71,8697 71,6535 71,3651 72,3023 72,5185 72,8069
WTI - CL (Ham Petrol) 58,400 58,225 58,050 57,816 58,575 58,750 58,984
NGAS (Dogal Gaz) 4,5362 4,5226 4,5090 4,4908 4,5498 4,5634 4,5816
ENDEKSLER

NDX -NQ (Nasdaq 100)  23.561,84  23.491,15 23.420,47 23.326,22  23.632,53 23.703,21 23.797,46
SPX- ES (S&P 500) 6.909,79 6.889,06 6.868,33  6.840,69 6.930,52 6.951,25 6.978,89

DJI - YM (Dow jones) 48.442,41 48.297,08 48.151,76 47.957,99 48.587,74 48.733,06 48.926,33
DAX-GER40 (Almanya) 24.340,06 24.267,04 24.194,02 24.096,66 24.413,08 24.486,10 24.583,46
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HAFTALIK VERI TAKVIMI
24 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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