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« ABD piyasalarinda onceki giunku gugcli tepki rallisi, Fed’den gelen sahin mesajlarla ivme kaybediyor. S&P 500 vadeli kontratlari yatay kalirken Nasdaq 100 %0,3 geriledi; Dow Jones vadeli
kontratlari ise %0,3 yukseldi. Fed Guvernoru Christopher Waller'in Aralik toplantisinda 25 baz puanlik faiz artirrmini destekledigini, kosullar gerektirirse daha buyuk bir artirrma da agik oldugunu
sOylemesi kisa vadeli faizleri yukari ¢gekti. Piyasa artik Aralik toplantisinda 25 baz puanlik faiz artirrmini tamamen fiyatliyor.

« Bugunku ABD enflasyon verisi tahvil piyasasinin son toparlanmasinin devam edip etmeyecegi agisindan kritik olacak. Ara secimlerin ardindan tahvil faizlerinde gorulen dusus, teknoloji
hisselerindeki sert satisla birlikte guvenli liman talebinden destek bulmustu; ancak Waller'in agiklamalari ve halen yuksek seyreden enerji maliyetleri Fed’in sikilagsma dongusunun sona ermedigi
gorusunu destekliyor. Enflasyonun beklentilerin Uzerinde kalmasi durumunda kisa vadeli faizlerde yeni bir yukari hareket ve buyume hisselerinde degerleme baskisi gorulebilir.

» Petrol fiyatlarindaki gerileme ise enflasyon gorunumii agisindan énemli bir dengeleyici unsur. Orta Dogu’da baris anlasmasina yonelik iyimserligin artmasiyla petrol fiyatlari Agustos’tan bu yana
ilk kez 90 USD/varil seviyesinin altini test etti. Enerji fiyatlarindaki dusus ilk asamada tahvil piyasasini desteklese de, Fed’in sahin mesajlarinin etkisi daha baskin oldu. Jeopolitik tansiyonda kalici disus
saglanmasi halinde petrol tarafindaki rahatlamanin tahvil faizleri ve riskli varliklar agisindan daha guclu bir katalizore donusebilecegini dusunuyoruz.

- Al temasinda odak Anthropic halka arzina gevriliyor. Sirket yaklasik 1,4tr USD tam seyreltiimis degerleme hedeflerken, halka arz ve 6zel yerlestirme yoluyla toplam 90,4mir USD’ye kadar kaynak
saglamay! planhyor. Piyasa acisindan halka arz yalnizca Anthropic 6zelinde degil, Al yatinmlarinin degerleme ve sermaye piyasasi tarafindan ne dlglide desteklenmeye devam edecegdi agisindan da
onemli bir test olacak. Guclu talep Al temasina guveni destekleyebilirken, zayif talep son haftalarda artan Al degerleme endiselerini yeniden giundeme tasiyabilir.

« Al tarafinda sirket bazli ayrisma da devam ediyor. SoftBank, ABD veri merkezi projelerinde 3,7mir USD deger dusukligu nedeniyle yaklasik iki yilin ilk net zararini agiklarken, TSMC’nin Ekim
satislarinin yillik %60 artmasi Al altyapi talebinin temelinde guglu siparis akisinin surdigune isaret ediyor. CoreWeave’in tahvillerinin segim sonrasi sert gerilemesi ise borgla finanse edilen neocloud
modelinin yUksek faiz ve regulasyon riskine daha duyarl oldugunu gosteriyor. Piyasa artik Al harcamalarinin buyukligunden ziyade gelir, marj ve serbest nakit akisina donisumuinit daha yakindan
sorguluyor.

« Genel gériinimde, piyasa kisa vadede “TUFE verisi + Aralik Fed artinminin tamamen fiyatlanmas: + petrol fiyatlarindaki rahatlama + Al halka arzi ve capex getirisi” ekseninde sekilleniyor.
ABD 10 yillik tahvil faizi %4,89 civarinda kalirken Almanya ve Ingiltere tahvil faizlerindeki sinirli diisiis Avrupa piyasalarini destekliyor; buna karsin Bitcoin ve Ether’deki gerileme risk istahinin heniiz
tamamen toparlanmadigini gosteriyor.
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+ (+) KKR: Diamondback ile stratejik altyapi ortakligi; Morgan Stanley hedef fiyatini yuikseltti... KKR ve Diamondback Energy, Five Point Infrastructure’in Deep Blue Midland Basin’deki %70 payini
satin alarak sirketin tamamina ortaklaga sahip olmak Uzere anlagsmaya vardi. Deep Blue, Permian Basin’de su tedariki, tagsima, depolama, geri donugum ve bertaraf hizmetleri saglayan entegre bir
altyapi platformu ve Diamondback’in operasyonlari gunluk yaklasik 2mn varil su tagima kapasitesine ihtiya¢ duyuyor. KKR yatirimi Global Infrastructure Investors V fonu Uzerinden finanse edecek ve
taraflar petrol-gaz disindaki altyapi firsatlarinda da ortaklik imkanlarini degerlendirecek. Morgan Stanley KKR icin hedef fiyatini 138 USD’den 140 USD’ye yukselterek Overweight tavsiyesini korurken,
Wells Fargo hedefini 97 USD’den 105 USD’ye cikardi. Altyapi varliklarinin uzun vadeli ve ongorulebilir nakit akisi Uretme 6zelligi nedeniyle islemi KKR’in real assets buyumesi agisindan olumlu
deg@erlendiriyoruz.

 (=/+) TTWO: GTA VI oncesinde beklentiler temkinli tutuluyor... Take-Two, FY27 net rezervasyon beklentisini 8,0-8,2milr USD seviyesinde korurken piyasa beklentisi 8,64mir USD seviyesinde
bulunuyor. Buna ragmen Bloomberg Intelligence, yonetimin GTA VI''n 19 Kasim’daki lansmani oncesinde bilingli sekilde temkinli davrandigini dustunuyor; mevcut 3C yonlendirmesi yaklasik 28—-31mn
GTA VI satigina isaret ederken BI'in ilk yil tahmini 40-60mn adet seviyesinde. Ikinci geyrekte net rezervasyonlar yillik %18 gerilemis olsa da diizeltiimis EPS beklentinin (zerinde geldi. Hissenin sonug
sonrasi %4’un Uzerinde yukselmesini, piyasanin mevcut beklentileri muhafazakar bulmasina bagliyoruz; GTA VI lansmani sirket igin ana katalist olmaya devam ediyor.

* (+) WMT: Mizuho hedef fiyati ylukseltti; marketplace bliyimesi yeni deger yaratim alani olarak one ¢ikiyor... Mizuho, Walmart hedef fiyatini 125 USD’den 135 USD’ye yukselterek Outperform
tavsiyesini korudu. Kurum, Walmart'in hizla baytyen ABD Uguncu taraf marketplace’inin yilliklandiriimis 16—18mlir USD GMV Urettigini, toplam ABD GMV’sinin yaklagik 500mir USD, Sam’s Club,
uluslararasi operasyonlar ve Flipkart dahil global GMV’nin ise yaklagik 765mir USD oldugunu tahmin ediyor. Marketplace tarafinin dlgek kazanmasi, Walmart'in geleneksel perakendecilik disindaki
reklam, komisyon ve yuksek marjli dijital gelir havuzunu buyutmesi acisindan olumlu.

* (+) MRNA: Guglu 3G sonuglar sonrasi Goldman Sachs hedef fiyati belirgin sekilde yukseltti... Goldman Sachs, Moderna hedef fiyatini 137 USD’den 195 USD’ye yukseltirken Neutral tavsiyesini
korudu. Kurum, sirketin gucli 3C sonuclari ve FY26 gelir beklentisini yukari revize etmesinin yani sira, ozellikle intismeran kanser asisinda yaklasan renal hucreli karsinom verileri ve melanoma
tarafindaki potansiyel yakin donem ticarilesme firsatlarini olumlu degerlendiriyor. Son donemde bilangodaki toparlanmaya ek olarak onkoloji pipeline’inin deger yaratma potansiyelinin artmasini yatirbm
hikayesini destekleyen dnemli bir katalizor olarak goruyoruz.

« (+) ORCL: Finans sektoriune yonelik agentic Al urunleri genisliyor... Oracle, finansal kurumlara yonelik Treasury Analytics ve Customer Analytics uygulamalarini global olarak kullanima sundu.
Treasury Analytics; likidite, fonlama ve bilanco performansini tek gorinum altinda birlestirirken Customer Analytics musteri, Urin, kanal, cografya ve karlilik verilerini entegre ediyor. Her iki uygulamada
da Oracle Analytics Cloud Al Assistant ve Auto Insights kullanilarak dogal dil Gzerinden sorgulama ve otomatik veri analizi saglaniyor. Yeni urunleri, Oracle’in mevcut finans sektort musteri tabaninda
cloud donusumunu hizlandirabilecek ve yuksek marjli Al/yazilim gelirlerini artirabilecek destekleyici bir gelisme olarak degerlendiriyoruz.

() TSMC: Ekim satiglarinda %60 biiyime Al altyapi talebinin giiciinii teyit ediyor... TSMC’nin Ekim ayi satislarinin yillik %60 artmasi, segim sonrasi Al capex endiselerine ragmen gelismis islemci
talebinin gucla kaldigini gosteriyor. Ozellikle Nvidia, AMD ve hyperscaler musterilerinin ileri Uretim sureclerine yonelik talebi sirketin kapasite kullanimini destekliyor. Al harcamalarinin regulasyon
nedeniyle yavaslama riski bulunsa da, kisa vadeli temel gostergelerin halen gucli olmasi nedeniyle gelismeyi pozitif degerlendiriyoruz.
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SPX endeksinde teknik gorinum dunku sert satigin ardindan belirgin sekilde zayiflamis durumda. Endeksin gun iginde 7.350 bolgesine kadar geri ¢ekilmesiyle birlikte hem yaklagik 7.685 seviyesindeki
yikselen hareketli ortalama hem de Ichimoku bulutunun 7.575 civarindaki alt siniri asagi yénde kirildi. Ozellikle diinkii uzun goévdeli satis mumu, Ekim boyunca korunan 7.550-7.600 destek bolgesinin

guclu sekilde kaybedildigini ve kisa vadede saticilarin kontrolu ele aldigini gosteriyor. Bu kirilma, son haftalardaki yatay konsolidasyonun asagi yonde ¢ozulmesi acisindan da dnemli.

Momentum gdostergelerinde sinirli iyilesme var. MACD yaklasik -58,6 ile halen guclu sekilde negatif bolgede; dolayisiyla asagi yonlu trendin momentum acgisindan tamamen sona erdigine dair teyit

bulunmuyor. Buna karsilik RSI'in 45,8 seviyesine toparlanmasi, gecen haftaki sert satis sonrasi asiri satis baskisinin hafifledigini ve tepki alimlarinin devreye girdigini gosteriyor.

Yukarida 7.575-7.600 ilk direng bolgesi. Bu bandin asilmasi halinde 7.650-7.680, ardindan 7.700-7.750 seviyeleri izlenebilir. Teknik gorunimun belirgin sekilde iyilesmesi i¢in ozellikle 7.675—7.700

bolgesinin Uzerine yerlegilmesi gerekiyor.

Asagida 7.500 ilk destek, ardindan 7.400-7.350 bandi kritik. 7.350’nin yeniden kirilmasi, satislarin derinleserek 7.250—7.200 bolgesine yénelmesine neden olabilir. Ozetle, tepki alimlari kisa vadede

olumlu olsa da 7.675 altinda kaldik¢ca gorunimu temkinli-negatif, mevcut yukselisi ise duzeltme hareketi olarak degerlendiriyoruz.
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Yurtdisi Oneri: KKR & Co Inc (KKR) b

" A BAL
Kisa Vadeli AL Onerisi | Hedef: 103,00USD | Stop-Loss: 93,00USD 2GLOBAL

 KKR ne ig yapar?KKR, private equity, kredi, altyapi, gayrimenkul, enerji ve sigorta alanlarinda faaliyet gosteren kuresel alternatif varlik yonetim sirketidir. Sirket; emeklilik fonlari, sigorta sirketleri, devlet
varlik fonlari ve diger kurumsal yatirrmcilardan topladigi sermayeyi farkh varlik siniflarinda degerlendirirken, yonetim ucretleri, performans gelirleri, yatirrm kazanclari ve sermaye piyasasi faaliyetlerinden
gelir uretmektedir. Global Atlantic Uzerinden sigorta ve emeklilik Grunlerinde de faaliyet gosteren KKR, uzun vadeli ve kalici sermaye tabanini buyuterek daha istikrarli Ucret geliri yaratmayi

hedeflemektedir.

* KKR i¢in yatinnm temasi, alternatif varliklara yonelik yapisal talep, altyap! yatirrmlarindaki buylume ve Ucret bazl gelirlerin artmasi Uzerine kuruluyor. Sirketin Diamondback Energy ile birlikte Permian
Basin’de su tedariki, tagima, depolama, geri donusum ve bertaraf hizmetleri saglayan Deep Blue’nun kalan %70 payini satin almasi, KKR'in eneriji ve kritik altyapi alanindaki varligini guglendiriyor. Deep
Blue’nun Diamondback’in gunluk yaklasik 2mn varillik su tasima ihtiyacinda kritik rol oynamasi, varligin uzun vadeli ve ongorulebilir nakit akisi Uretme potansiyelini destekliyor; taraflarin petrol ve gaz
diginda yeni altyapi firsatlarinda da is birligi aramasi ise yatirrm temasina ek bliyume opsiyonu sagliyor. Morgan Stanley’nin Overweight tavsiyesini koruyarak hedef fiyatini 138 USD’den 140 USD’ye
yukseltmesi de yatirnm gortusunu desteklerken, Wells Fargo islem Ucretleri, sigorta tarafindaki sermaye kullanimi ve realizasyon gorinumunt olumlu degerlendiriyor. Bu ¢ercevede KKR’in altyapi ve kredi
gibi daha uzun vadeli sermaye gerektiren alanlarda oOlgcek kazanmasinin, yonetilen varlik buyumesini ve fee-related earnings goruniumund destekleyebilecedini dusunuyoruz; yuksek faiz ortami,

realizasyonlarin yavaslamasi ve varlik degerlemelerindeki olasi baski ise temel riskler olarak izlenmeli.
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Bu yayinda yer alan yatirnrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danigsmanlgi kapsaminda

degildir. Yatinm danismanhigi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirrm danigmanligi sozlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kigisel goruslerine dayanmaktadir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirnm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonug¢lar dogurmayabilir.

Bu yayinda yer alan bilgiler, guvenilir olduguna inanilan halka acik kaynaklardan elde edilmis
olup bu kaynaklardaki bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amacgh islemlerde
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Global Menkul Degerler A.S. higbir sekilde
sorumluluk kabul etmemektedir. Bu yayinda yer alan gorus ve dusuncelerin Global Menkul
Degerler A.S. yonetimi i¢cin higbir baglayiciligi yoktur. Global Menkul Degerler A.S. yayinda adi
gecen sirketlerin menkul kiymetini portfoyinde bulundurabilir ve/veya bu sirketlere
danismanlik hizmeti verebilir.
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