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Neyi Fiyatladik?

FED, TCMB ve bircok merkez bankasindan faiz indirimlerinin
beklendigi haftaya i¢ piyasa iyimser bir tonla baslarken, BIST-100
ilk islem giiniinde %1,65 ylkseldi. Glnln glindeminde yer alan

Ekrem imamoglu’nun diploma davasi ise 16 Subat’a ertelendi. Son Degigim

. - e Bist 100 11.189,50 1,65
ABD piyasalari haftanin ilk |§IerT1 glnind dususle k?pattl; Doyv Bict 30 12.134.72 1,88
Jones, S&P 500 ve Nasdaq gerilerken bu zayif seyirde, FED’in wbank 16.499,90 1,05

Carsamba glinki toplantisinda beklenen faiz indiriminin yaratig

belirsizlik etkili oldu. Eylil ayi cekirdek PCE verisinin beklentilerin Dow Jones 47.739,32 0,45
altinda gelmesi indirime alan ag¢sa da, Powell’in temkinli bir mesaj SP 500 6.846,51 -0,35
vermesi veya FED projeksiyonlarinda goérus ayriliklarinin ortaya Nasdaq 25.627,35 -0,25
citkmasi halinde risk algisinin yiikselebilecegi endisesi yatirimcilari DAX 24.046,01 0,07
satisa yonlendirdi. Ftse 100 9.645,09 -0.23

USDTRY 42,57 -0,01
Trump’in NVIDIA’ya Cin’e H200 Al giplerini sinirh sekilde satma EURTRY 49,61 0,09
izni vermesi, kiresel risk istahini destekledi. Satis gelirlerinin EURUSD 1,16 0,10
%25’inin ABD hukimetine aktarilacagr anlagmanin, iki Ulke DXY 99,03 -0,06

arasindaki ticaret gerilimi sonrasi onemli bir adim oldugu EMTIALAR

degerlendiriliyor. Cin tarafinin da olumlu yaklasmasi ve CEO

, , e . Altin 4.181,48 -0,22
Jensen Huang’in gecen hafta Trump’la gorismis olmasi dikkat
. . . . . Glmiig 57,81 -0,60
cekti. Haberin ardindan NVIDIA hissesi kapanis sonrasi islemlerde
%2’nin tzerinde yiikseldi. Brent 62,27 0,35
Neyi Fiyatlayacagiz? ABD 2 Yillik 3,59 0,29
ABD hikimetinin yeniden acilmasiyla veri akisindaki belirsizlik ABD 10 Yillik 417 0,24
) . o TR 2 Yillik 39,77 -0,43
azalirken, bugin aciklanacak Ekim JOLTS verisi isglicli piyasasinin
g ) « Gecikmeli gelse de ek el TR 10 Yillik 31,38 0,16,
son urunjluna |§|. tutac? . Geci me. I gelse de ekonominin yilin TR CDS 226,929 0,00
son ceyregine dair her sinyal dnemli gorullyor. Persembe giini
aciklanacak issizlik maasi basvurularinin ise isten ¢ikarmalarin ————

disuk seyrini korudugunu teyit etmesi bekleniyor. 09/12 — ABD JOLTS Acik is Sayisi {16.15)

10/12 — Tirkiye Sanayi Uretimi {10.00)
10/12 — FOMC Toplantisi (22.00)

Yurt icinde buglin onemli bir makro veri akisi bulunmasa da,
Persembe giini beklenen faiz indirimi nedeniyle pozitif havanin

surmesi olasi. Ancak gecen haftanin basindaki giclu yikselisin 11/12 —TCMB PPK Toplantisi (14.00)
ardindan piyasada zayif bir tonun devam ettigini de unutmamak 11/12 — ABD UFE {15.30)
gerekiyor. 11/12 — ABD issizlik Maag Bagvurulan (16.30)

12/12 — TCMB Piyasa Katihmalan Anketi (10.00)

el ol B 12/12 —Tiirkiye Cari Islemler Dengesi (10.00)
ASELS 193,31 194,09 196,22 198,54 191,38
CCoLA 53,24 53,46 24,04 24,68 52,71
ALBRK 8,29 8,33 8,42 8,52 8,21
PGSUS 202,89 203,71 205,94 208,38 200,86
PNSUT 11,61 11,65 11,78 11,92 11,49
Hisse Fiyat Hedef Stop  Getiri Potansiyeli Risk
TURSG i 1198 ¢ 1267 ¢ 1149 5,80% -4.1%
GUBRF i 31550 % 33200 % 306,25 5,20% -2,9%
SAHOL i 8445 % 8880 ¢ 8200 5,10% -2.9%
SISE i 3776 ¢ 3968 ¢ 3662 5,00% -3%
GARAN i 14150 % 14860 ¢ 138,10 5,00% -2,4%
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Endeks giinii %1,65 artigla 11.189 seviyesinde tamamladi ve giin icinde 11.074-11.250 bandinda hareket etti. islem
hacmi 148,2 milyar TL olurken, 78 hisse yiikseldi, 22 hisse geriledi. En ¢ok artan sektorler Araci Kurumlar, Metal
Esya-Makine ve iletisim; en ¢ok diisenler ise Finansal Kiralama-Faktoring ve Orman-Kagit-Basim oldu.

Teknik gostergelerdeki (Stochastik, RSI, Momentum, MACD) pozitif egilim kisa vadede giliclenme sinyali veriyor.
Diin 11.250 seviyesine igne atsada tutunamayan endeks icin bu seviye Gzerinde kalicilik 6Gnemli olacaktir. 11.250
seviyesi lizerinde kalicilik saglanmasi durumunda hedef 11.400 - 11.500 olabilir. Geri ¢ekilmelerde 11.050 kritik
destek; altina sarkilmasi durumunda 10.800’e dogru satis baskisi artabilir.
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Aralik Vadeli 30 Sozlesmesi giine %0,26 artisla 12.209’dan baslayarak tepki alimlariyla 12.480 seviyesini test etti
ve glni pozitif bolgede, aksam seansinda ise 12.383’te tamamladi. S6zlesme 22 giinliik ortalamasinin lzerine
cikarken 50 ginlik ortalamaya da yaklasti. Teknik gostergelerde (Stochastik, RSI, MFI, MACD) pozitif goriiniim
korunuyor; momentumun giiglenmesiyle fiyat Bollinger tist banda yoneliyor.

Tepki alimlarinin siirmesi halinde 12.440 Gzeri kalicilik 6nemli olup, yikselislerin 12.500 seviyesine dogru ivme
kazanmasi beklenebilir. Geri ¢ekilmelerde 12.250 destek; bu seviyenin alt1 igin 12.180, 12.100 ve son olarak da
12.050 seviyeleri takip edilebilir.
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ABD

Piyasalar, FOMC faiz kararini beklerken yeni haftaya disusle
basladi. Gegen haftanin gilincelligini yitirmis ama yatay gelen
enflasyon verileri ile taze fakat zayif istihdam rakamlari, yakinda
gelecek Uglinci ve son 25 baz puanlik indirime yonelik
beklentileri iyice gliclendirdi. Medya tarafinda Netflix, Warner
Bros, Paramount ve Skydance arasinda bir satin alma rekabeti
surerken, PSKY HBO ve Harry Potter gibi glgli IP’ler igin 108
milyar dolarhk teklifini masaya koydu. Cip tarafinda ise Nvidia
hafif ylkselirken Trump, sirketin H200 seviyesinde ¢ipleri Cin’e
gondermesine izin verdigini, ancak bunun %25’lik bir Ucret
karsiliginda olacagini duyurdu.

ASYA

Avrupa borsalari haftaya temkinli bir baslangic yapt. Yatirimcilar
hem Fed’in yaklasan faiz kararini hem de ECB’nin Aralik
toplantisinda verecegi mesajlari fiyatlamaya calisirken endeksler
hafif ekside seyretti. Bolgenin son imalat ve hizmet PMI
verilerinin zayif goérinimdi, “yumusak inis” beklentilerini
torpulese de, yil bitmeden bir faiz indirimi ihtimalinin tamamen
masadan kalkmamasi risk istahini korudu. Enerji ve sanayi
hisseleri baski altinda kalirken, liks tiiketim sirketleri Cin’den
gelecek talep sinyallerini bekledi.

AVRUPA

Asya’da hisse senetleri karisik bir goriinim sergiledi. Cin
tarafinda zayif i¢ talep ve gayrimenkul piyasasina dair bitmeyen
soru isaretleri yatirnmcilari temkinli tutarken, hikiimetin olasi ek
tesvik adimlar beklentisi endekslerde zaman zaman destek
yaratti. Japonya’da ise zayif yen sayesinde ihracatgi hisseler
gorece gucli durdu, ancak BOJ'un olasi politika normallesmesi
konusuldukga volatilite ylikseldi. Teknoloji hisseleri genel olarak
ABD tarafindaki regiilasyon ve ¢ip ihracati haber akisina duyarh
sekilde dalgalandi.

Stop  Getiri Potansiyeli

PFE S 6,03 § 2134 § 25,33 5,00% -2.74%
CRWV S 8830 § 9323 § 8540 5,54% -3,30%
TSLA S 45500 S 47812 § 44317 5,00% -2.63%
G00G S 32209 § 3382 S5 31429 5,00% -2,40%
BE S 11918 § 12583 S 11645 5,60% -2,40%

000 a

DUNYA ENDEKSLERi

FTSE DUNYA 663,63 -0,04
FTSE GELISMIS [LKELER 633,20 0,02
FTSE GELISMEKTE OLAN 693,01 -0,54,

URESEL PIYASALAR

NASDAQ 25.627,95 -0,25
5P 500 6.846,51 -0,35
DOW JONES 47.739,32 -0,45
DAX- ALMANYA 24.046,01 0,07
CACA40 - FRANSA 8.108,43 -0,08
FTSE100 - INGILTERE 9.645,09 -0,23
AEX- AMSTERDAM 945,12 -0,25
SHCOMP - SHANGHAI 3.913,46 -0,27
HSI - HONG KONG 25.486,87 -1,08
MNIKKEI225 - JAPOMNYA 50.564,39 -0,03
KOSPI - KORE 4.140,64 -0,34,
SP 500 Vadeli 6.859,25 0,05
NASDAQ VADELI 25.676,00 0,05
RUSSEL 2000 VADELI 2.521,90 -0,13
EURO SROXX 50 VADELI 5.729,00 -0,02
DAX VADELI 24.067,00 -0,04
MNIKKEI VADELI 50.560,00 -0,06
HANG SENG VADELI 25.532,00 -0,95,
ABD 10 YILLIK 4,17 0,24
ALMANYA 10 YILLIK 2,86 2,29
INGILTERE 10 Yillik 4,53 1,16
JAPONYA 10vilhik 1,96 -0,66
FRANSA 10 Yilhk 3,58 1,70
TURKIYE 10 Yillik 31,38 0,16,
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EUR/USD

Euro/Dolar paritesi, 1,165 dolarin biraz Uzerinde
yatay seyrederken Ekim ortasindan bu yana en giicll
seviyelerine yakin kaliyor. ECB (iyesi Schnabel’in sahin
yorumlari, blylime ve enflasyon risklerinin yukari
yonli oldugunu vurgulayarak faiz artisi ihtimalini
yeniden gindeme tasidi. Bu soylemler, ECB’nin
2026'ya kadar faizleri sabit tutabilecegi beklentisini
glclendirdi. ABD tarafinda ise piyasa, FED’in
Carsamba giini 25 baz puan indirim yapma olasiligini
yaklasik %90 olarak fiyathyor.

ALTIN

Altin, yatirimcilarin bu hafta yapilacak FED toplantisini
beklemesiyle ons basina 4.190 dolar civarinda yatay
seyretti. FED’in 25 baz puanlik faiz indirimi yapmasina
kesin gozlyle bakilirken, piyasalar Powell'in
aciklamalarindan 2026 ve sonrasi icin faiz patikasina
dair sinyaller arayacak. Beklentiler, gelecek yil iki ek
indirim yapilabilecegi yoninde. Bugin JOLTS verileri
de takip ediliyor. Ayrica Cin Merkez Bankasi altin
rezervlerini 13. ayda da artirarak 74,12 milyon ons
seviyesine cikardi.

GUMUS

GUmus, FED’in bu hafta beklenen faiz indirimi dncesi
ons basina 58 dolar civarinda ve rekor seviyelere
yakin islem gortyor. Gumus fiyatlari; disik borsa
stoklari, artan ETF talebi ve yil icin 6ngoriilen arz
acigiyla desteklenirken, oOzellikle glines enerijisi
kaynakl glicli endistriyel talep orta vadeli ylkselis
beklentilerini gliclendiriyor.

HAM PETROL

WTI ham petrol Sali sabahi varil basina 59 dolarin altinda
seyrederken, piyasada arz fazlasi beklentileri jeopolitik
riskleri baskilamaya devam ediyor. Lukoil'in West
Qurna-2 sahasinda lretimin yeniden baslamasi kiresel
arzi artirarak fiyatlar Gzerinde ek baski olusturdu.
Jeopolitik gerilimler (Rusya-Ukrayna, ABD-Venezuela)
fiyatlara destek verse de etkileri sinirh kaliyor.
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PARITELER

EURUSD 1,1645 1,1610 1,1575 1,1529 1,1680 1,1715 1,1761
GBPUSD 1,3327 1,3287 1,3247 1,3194 1,3367 1,3407 1,3460
USDJPY 155,880 155,412 154,945 154,321 156,348 156,815 157,439
USDCHF 0,8063 0,8039 0,8015 0,7982 0,8087 0,8111 0,8144
AUDUSD 0,66310 0,66111  0,65912  0,65647 0,66509 0,66708 0,66973
EMTIALAR

XAUUSD (Altin) 4.193,80 418122 4.168,64 4.151,86  4.206,38 4.218,96 4.235,74
XAGUSD (Guimiis) 58,3200 58,1450 57,9701 57,7368 58,4950 58,6699 58,9032
WTI - CL (Ham Petrol) 58,560 58,384 58,209 57,974 58,736 58,911 59,146
NGAS (Dogal Gaz) 4,8455 4,8310 4,8164 4,7970 4,8600 4,8746 4,8940
ENDEKSLER

NDX -NQ (Nasdaq 100)  23.54590  23.47526 23.404,62 2331044  23.616,54 23.687,18 23.781,36
SPX- ES (S&P 500) 6.846,51 6.82597  6.80543  6.778,04 6.867,05 6.887,59 6.914,98

DJI - YM (Dow jones) 47.739,32 47.596,10 47.452,88 47.261,93 47.882,54 48.025,76 48.216,71
DAX-GER40 (Almanya) 24.046,01 23.973,87 23.901,73 23.805,55 24.118,15 24.190,29 24.286,47
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I N VESTMENT

SAAT _ |OLKE _ [BARALKPAZARTESi ___ [DONEM | BEKLENTi| SNCEKi
0250 JPY Gayri Safl Yurtici Hasila (GSYiH) [ceyreklik) (3. Ceyrek] -0,40% 0,50%
10:00 EUR Almanya Sanayi Uretimi (Aylik) EKiM 0.20% 130%
18:00 ABD Fabrika Siparisleri {Aylik) EYLUL 1,40%
SAAT _ JOLKE __[9ARALKSALL ___ [DONEM | BEKLENTi| SNCEKi
0630 AUD Faiz Cran Kararn ARALIK 3,60% 3,60%
T1:00 EUR Almanya Ticaret Dengesi EKIiM 156B 153B
1615 ABD Haftalik ADP istihdam Degisimi - Haftalik -13,50K
18:00 ABD is imkanlari ve Personel Dedisim Crani (JOLTS) EYLUL 7200M 7227M
SAAT _ |OLKE _ [I0ARALIKCARSAMBA __________[DONEM | BEKLENTi| GSNCEKi
0030 ABD Amerikan Petrol Enstitist Haftallk Ham Petrol Stoklan -2.480M
0430 CiN Taketici Fivat Endeksi [TUFE) (Aylik) KASIM 0,30% 0,20%
18:30 ABD Enerji Bilgisi idaresi Ham Petrol Stoklan

22:00 ABD Federal Acik Piyasa Komitesi (FOMC) Ekonomik Planlarn

22:00 ABD Federal Acik Piyasa Komitesi (FOMC) Aciklamasi

22:00 ABD Faiz Orani Karan 375% 4,00%
2230 FOMC Basin Toplantisi
—mmm
10:00 TR Tarkiye Perakende Satislan (Aylik) EKIM 2,20%
14:00 TR Tarkiye Bir Hafta Vadeli Repo Faiz Orami ARALIK 38,50% 39,50%
14:00 TR Gecelik Borglanma Faizi ARALIK 38,00%
1630 Issizlik Haklarindan Yararlanma Basvurulan 221K 191K
—rm_mm
10:00 ING GSYIH (Aylik) EKIM 0% -0,1%
10:00 EUR Almanya Tuketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Aylik) KASIM -02% -02%
10:00 EUR Almanya Tuketici Fiyat Endeksi (TUFE) (¥illik) KASIM 2,30% 2,30%
10:00 TR ¥i1l Sonu Taketici Fiyat Endeksi (TUFE) Tahmini ARALIK 3220%
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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,


https://www.ncminvest.com.tr/

