GUNLUK BULTEN

25 KASIM 2025

Neyi Fiyatladik?

Haftanin ilk islem gliniinde ABD’de risk istahinin belirgin sekilde
glclenmesinin temel nedeni, Fed’den Aralik ayinda faiz indirimi
gelebilecegine dair beklentilerin yeniden canlanmasi oldu. FED
yetkilileri Waller ve Williams’in glvercin tondaki mesajlari, hem
veri akisindaki gecikmeye hem de politika yapicilar arasindaki
goris ayriliklarina ragmen piyasanin “son bir indirim” olasihigini
%75’e kadar fiyatlamasina yol ac¢ti. Bu beklenti, teknoloji
hisselerinde bir stredir goriilen kar satiglarini tersine cevirerek
ozellikle Alphabet, Tesla, Meta ve Amazon gibi megacap
hisselerde gli¢li alimlar tetikledi; boylece S&P 500 %1,6, Nasdaq
100 ise %2’nin lzerinde ylikseldi.

ABD’deki faiz indirimi beklentilerinin gliclenmesi ve kiiresel risk
istahindaki toparlanma, Avrupa piyasalarina da daha dengeli ve
pozitif bir acilis olarak yansidi. Kiiresel Olcekte artan iyimserlik
MSCI World endeksini %1,3 yukari tasidi.

Kiresel piyasalarin haftaya dahaiyimser baslamasinakarsin Borsa
istanbul’da gecen haftaki giicli ayrismanin ve siyasi giindemin
etkisiyle sinirh  kar satiglari  6ne ¢ikti.  Ancak satislarin
derinlesmemesi, giin ici toparlanma ve bankacilik hisselerindeki
alim istahi, risk algisinda kayda deger bir zayiflama olmadigini
gosteriyor.

Neyi Fiyatlayacagiz?

Makro veri tarafinda, Beyaz Saray ekim TUFE’nin
aciklanmayacagini duyurdu; ekim istihdam ve eylil JOLTS verileri
de istatistik ofisi tarafindan yayimlanmayacak. Bu hafta piyasalar
icin 6ne cikan veri eylil perakende satislar olurken, FED’in Bej
Kitap raporu da takip edilecek. Ote yandan, ABD piyasalari
Persembe glinl Siikran Glinl nedeniyle kapali olacak, Cuma gini
ise erken kapanacak.

iceride ise haber akisinda kayda deger bir olumsuzluk

yasanmadigi slirece, yurt ici piyasalarin hafta boyunca kiresel
egilimlere daha yakin bir seyir izlemesi bekleniyor.

Alim Aralif Satim Aralif Zarar Kes (SL)
ALGYO 31,84 31,96 32,31 32,70 31,52
ARDYZ 30,40 30,52 30,86 31,22 30,09
ENKAI 78,04 78,36 79,22 80,16 77,26
HALKB 25,96 30,08 30,41 30,77 29,66
VESTL 33,85 33,99 34,36 34,77 33,51

Hedef Getiri Potansiyeli
ASELS 5 18470 & 19550 & 177,10 5,80% -4,1%
SAHOL 5 79,40 & 83,55 & 77,10 5,20% -2,9%
MPARK & 319,00 & 335,25 & 309,75 5,10% -2.9%
TAVHL & 273,75 & 287,73 ¥ 265,75 5,00% -3%
SASA & 312 & 3,27 & 3,04 5,00% -2,4%
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Son Degisim

Bist 100 10.888,02 -0,32
Bist 30 11.804,70 -0,51
¥bank 15.254,60 1,55
YURT DISI PiYASALAR

Dow Jones 46.448,27 0,44
SP 300 6.705,12 1,35
Masdag 24.873,85 2,62
DAX 23.239,18 0,64
Ftse 100 9.534,91 -0,05
USDTRY 42,45 0,05
EURTRY 48,94 0,07
EURUSD 1,15 -0,03
DY 100,23 0,09
EMTIALAR

Altin 4.148,95 0,31
Gumis 51,71 0,67
Brent 63,10 -0,43

GOSTERGE TAHVILLER

ABD 2 Yillik 3,49 -0,10
ABD 10 Yillik 4,04 0,29
TR 2 Yillik 39,77 -0,43
TR 10 Yillik 31,38 0,16,
TRCDS 243,129 0,19

TAKVIM
24/11 —Turkiye Reel Kesim Giiven Endeksi (10.00)
24/11 —Turkiye Kapasite Kullarim Qrani {10.00)

25/11 —Sekidrel Enflasyon Beklentileri (10.00)

25/11 - ABD UFE (16.30)

25/11 — ABD Konut Fiyat Endeksi (17.00)
26/11 — ABD igsizlik Maagi Bagvurulan (16.30)
26/11 - ABD 3(25 GSYH (16.30)

26/11 — ABD PCE Endeksi (18.00)

26/11 — Chicago PMI Endeksi (17.45)

26/11 - Fed Bej Kitap (22.00)

27/11 —Turkiye Ekonomik Glven Endeksi (10.00)
28/11 —Turkiye igsizlik Qrani {10.00)
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Endeks diinii 28,13 puanlk diisiisle 10894 seviyesinde agip %0,32 kayipla 10888’ den tamamladi. Glin iginde 10816—
10944 araliginda hareket eden Borsa istanbul’da islem hacmi 129,6 milyar TL olurken, 41 hisse yiikseldi, 56 hisse
geriledi. Sektorlerde en gliclii performans “Araci Kurumlar, Anave Bankacilik”ta, en zayif gorliniim ise “Madencilik,

Finansal Kiralama-Faktoring ve Turizm”de gorulda.

Teknik gostergeler kisa vadede zayiflamaya isaret ediyor; 6zellikle Stokastik’in SAT sinyaline yaklasmasi olumsuz
gorinimu destekliyor. Geri ¢cekilmenin siirmesi halinde 10.800 6nemlidestek olarak 6ne cikarken, bu seviye asagi
kirilirsa 10.600 — 10.400’lere dogru dususler gorulebilir. Olasi tepki alimlariyla 11.050’nin lzerinde kalicilik
saglanabilirse, yikselisin 11.100 —11.200 seviyelerine dogru ivme kazanmasi mimkiin.
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Aralik Vadeli 30 Sozlesmesi diinii %0,33 dislisle 12.206 seviyesinde agarak saticili bir seyir izledi ve glin iginde
12.050 seviyesine kadar geri ¢ekildi. Bu seviyeden toparlanma denense de kapanis negatif gerceklesti. Aksam
seansl ise 10 puanlik yiikselisle 12.185’te tamamlandi. S6zlesme halen 22 ve 50 ginliik ortalamalarin altinda
seyrediyor.

Kisa vadeli gostergelerdeki bozulma goriiniimi zayiflatirken, momentumdakiartisa ragmen fiyatin Bollinger orta
bandinin altinda kalmasi teknik baskiyi stirdiiriiyor. Geri ¢cekilmenin devami halinde 12.050 ilk destek olarak 6ne
gikiyor; kirllmasi durumunda 11.980 ve 11.750 seviyelerialt destekler olarak izlenebilir. Olasi tepki alimlarinda ise
12.200 6nemli. Bu seviyenin lizerinde kalicilik saglanirsa 12.5000’e dogru glic kazanmasi beklenebilir.
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ABD:

Piyasalar kisa tatil haftasina glicli basladi; 6zellikle bulyik
teknoloji hisseleri dnciiliik ederken S&P 500 son alti haftanin en
iyi glinGnl, QQQ ise Mayis’tan beri en sert yikselisini gordu.
Morgan Stanley’den Michael Wilson, volatilitenin diisecegini ve
geri cekilmelerin alim firsati sundugunu soyledi. Banka; tiiketici,
saglik, finans, sanayi ve kiiclk 6lcekli hisselerde iyimser. Ayrica
iki hafta sonraki FOMC toplantisinda gelebilecek faiz indiriminin
fiyatlari yukari taslyabilecegini belirtiyor. Fed’den Waller ve Daly
de istihdami desteklemek icin indirimi desteklediklerini acikladi;
CME’de indirim olasiligi %84’e cikt.

Asya:

Asya’da haftanin ilk islemleri karisik ancak genel olarak pozitif
gecti. Japonya borsasi, zayif yen ve cip sektoriindeki kiiresel
rallinin etkisiyle ylikselirken; yatirnmcilar Tokyo—Pekin hattindaki
artan gerginligi yakindan izliyor. Cin’deise hilkiimetin hem emlak
hem teknoloji sektoriine destek sinyalleri, risk istahini diri tutsa
da, blylime gériinimiine dair soru isaretleri ylkselisi sinirlyor.
Hong Kong’da teknoloji ve oyun sirketleri gliclii seyretti. Gliney
Kore'de yariiletken hisseleri ABD c¢ip talebinden destek buldu.

Avrupa:

Avrupa borsalari haftaya temkinli bir iyimserlikle bagladi. ABD’de
artan faiz indirimi beklentileri ve hafta sonu gelen sakin makro
akis, Avrupa endekslerine hafif alim getirdi. Ozellikle teknolojive
sanayi hisseleri 6ne cikarken, yatirimcilar hala ECB’nin Aralk
toplantisinda  atacagi adima  odaklanmis  durumda.
Son glinlerde gelen zayif PMI verileri, “erken indirim”
beklentilerini yeniden canlandirdi; tirev fiyatlamalari ECB’denilk
adimin kis aylarinda gelebilecegine isaret ediyor. ingiltere
tarafinda perakende hisseleri, Black Friday indirimleri nedeniyle
hareketliydi. Jeopolitik risklerin (Rusya—Ukrayna hattinda olasi
diplomatik ilerleme sinyalleri) sinirh da olsa risk istahini
destekledigi goraldi.
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DUNYA ENDEKSLERi

FTSE DUNYA 647,59 0,06
FTSE GELISMIS ULKELER 665,57 -0,01
FTSE GELISMEKTE OLAN 686,43 -0,11,
NASDAQ 24.873,85 2,62
SP 500 6.705,12 1,55
DOW JONES 46.448,27 0,44
DAX- ALMANYA 23.239,18 0,64
CACA40 - FRANSA 7.955,67 -0,29
FTSE100 - INGILTERE 9.534,91 -0,05
AEX- AMSTERDAM 926,92 0,02
SHCOMP - SHANGHAI 3.871,56 0,91
HSI - HONG KONG 25.859,40 0,56
NIKKEI225 - JAPONYA 48.618,59 -0,01
KOSPI - KORE 3.860,40 0,37,
5P 500 Vadeli 6.717,00 -0,06
MNASDAQ VADELI 24.923,75 -0,10
RUSSEL 2000 VADELI 2.417,60 -0,05
EURO SROXX 50 VADELI 5.537,00 -0,18
DAX VADELI 23.259,00 -0,17
NIKKEl VADELI 48.660,00 -0,25
HANG SENG VADELI 25.869,00 0,60,
ABD 10 YILLIK 4,04 0,29
ALMANYA 10 YILLIK 2,69 -0,41
INGILTERE 10 Yillik 4,54 -0,20
JAPONYA 10villik 1,80 1,29
FRANSA 10 Yillik 3,45 -0,75
TURKIYE 10 Yillik 31,38 0,16,
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FOREX BULTEN
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EUR/USD

Euro, zayif PMI verileri ve FED’den gelen glivercin
sinyallerle dolar karsisinda 1,15 seviyesine gerileyerek
Kasim basindan bu yana en diistik seviyesini gordu.
Avro Bolgesi'nde Kasim ayi flas PMI glicli blyimeyi
sirdarirken, ECB’nin gelecek yil faizleri sabit tutacagi
beklentisi glclendi. Avrupa Komisyonu’nun bolge
blylime tahminlerini 2025 icin yukarirevize etmesi ve
Ukrayna konusunda diplomatik ilerleme olabilecegine
dair haber akisi da piyasa algisini etkileyen diger
basliklar oldu.

ALTIN

Altin, FED’den gelen glivercin sinyallerle gliclenen faiz
indirimi beklentileri sayesinde 4.140 dolar seviyesine
ylkselerek yiikselisinistirdlirdi. FED Uyeleri Waller ve
Williams’in  Arallk ayinda indirime kapinin agik
oldugunu vurgulamasi, piyasada 25 baz puanlik
indirim ihtimalini bir haftada %40’tan %81’e ¢ikard..
Yatirmcilarin gézii simdi ABD perakende satis, UFE ve
haftalik issizlik basvurularinda; bu veriler hem
ekonominin saghgina hem de FED’in politika yoluna
dair yeni sinyaller saglayacak.

GUMUS

Glmus fiyati, FED’den gelen iliml mesajlarla gliclenen
faiz indirimi beklentileri sayesinde 51 dolarin lzerine
¢ikarak bir haftanin en yiksek seviyesine ulagti. FED
Uyeleri Waller, Daly ve Williams’in Aralik ayinda
indirime agik kapibirakan agiklamalari, piyasalarda 25
baz puanlik indirim ihtimalini bir haftada %40’den
%81’eylkseltti. Yatirmcilar simdi, perakende satislar,
UFE, dayaniklimal siparisleri veissizlik basvurulari gibi
onemli ABD verilerini takip ediyor.

HAM PETROL

WTI ham petrol, Rusya-Ukrayna baris ihtimaline yénelik
haber akisinin etkisiyle 58,5 dolara gerileyerek 6nceki
seanstaki kazanglarini geri verdi. ABD’nin baris planinin
28 maddeden 19 maddeye indirildigi iddialari, olasi bir
anlasmanin Rus petrol yaptirimlarini hafifletebilecegi ve
kiresel arzi artirabilecegi beklentilerini gliclendirdi.
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FOREX DESTEK DIRENC TABLOSU

|
25 KASIM 2025 N I M
|

PARITELER

EURUSD 1,1514 1,1479 1,1445 1,1399 1,1549 1,1583 1,1629

GBPUSD 1,3099 1,3060 1,3020 1,2968 1,3138 1,3178 1,3230

USDJPY 156,800 156,330 155,859 155,232 157,270 157,741 158,368
USDCHF 0,8091 0,8067 0,8042 0,8010 0,8115 0,8140 0,8172

AUDUSD 0,64550 0,64356  0,64163  0,63905 0,64744 0,64937 0,65196
EMTIALAR

XAUUSD (Altin) 4.146,60 4.134,16  4.121,72  4.105,13 4.159,04 4.171,48 4.188,07
XAGUSD (Giimiis) 51,5670 51,4123 51,2576 51,0513 51,7217 51,8764 52,0827
WTI - CL (Ham Petrol) 58,565 58,389 58,214 57,979 58,741 58,916 59,151

NGAS (Dogal Gaz) 4,6747 4,6607 4,6467 4,6280 4,6887 4,7027 4,7214

NDX -NQ (Nasdaq 100) 22.872,01 22.803,39 22.734,78 22.643,29 22.940,63 23.009,24 23.100,73
SPX- ES (S&P 500) 6.705,12 6.685,00 6.664,89 6.638,07 6.725,24 6.745,35 6.772,17
DJI - YM (Dow jones) 46.448,27 46.308,93 46.169,58 45.983,79 46.587,61 46.726,96 46.912,75
DAX-GER40 (Almanya) 23.239,18 23.169,46  23.099,74 23.006,79 23.308,90 23.378,62 23.471,57
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

25 KASIM 2025 N I M
' NVESTMENT
SAAT _ |ULKE __ [24KASIMPAZARTESi _________ [DONEM | BEKLENTI| GNCEKI
TOM GUN  JPY Japonya - isgi Bayrami
10:00 TR Kapasite Kullanim QOrami KASIM 74,20%
10:00 TR imalat Giiveni KASIM 100,8
17:15 ABD Sanayi Uretimi {Aylik) EKiM 0,10%
17:15 AB Sanayi Uretimi (Yillik) EYLUL 0,87%
—mm
10:00 EUR Almanya Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYiH) (¢eyreklik) (3. 0,0% 0,0%
Ceyrek)
16:30 ABD Cekirdek Uretici Fiyat Endeksi (UFE) (Aylik) EYLUL -0,10%
16:30 ABD Cekirdek Perakende Satislar (Ayhik) EYLUL 0,70%
16:30 ABD Uretici Fiyat Endeksi (UFE) (Ayhik) EYLUL 0,3% -0,10%
18:00 ABD Conference Board (CB) Tiiketici Glveni KASIM 93,4 94,6
SAAT __JULKE ___ [26KASIMCARSAMBA _____________________ [DONEM | BEKLENTI] _ ONCEKI
04:00 NZD Faiz Qrani Karan 2,25% 2,50%
16:30 ABD Gayri Safi Yurtigi Hasila (G5YIH) (ceyreklik) (3. Ceyrek) 3,80%
16:30 ABD issizlik Haklarindan Yararlanma Basvurulan 220K
18:00 ABD Cekirdek Kisisel Tiketim Giderleri Endeksi (Aylik) EYLUL 0,2% 0,2%
|18:[}[} ABD Cekirdek Kisisel Tiiketim Giderleri Fiyat Endeksi (Yillik) EYLUL 2,90% 2,90%
18:00 ABD Yeni Konut Satislan EYLUL 710K 800K
SAAT _JULKE ___ [27KASIMPERSEMBE __________________ [DONEM | BEKLENTI| _GNCEKi
TUM GUN ABD ABD - Siikran Gini
10:00 TR Tiirkiye Ekonomik Giiven Endeksi KASIM 98,2
15:30 ABD Avrupa Merkez Bankasi Para Politikasi Toplanti Tutanaklarinin
Yayinlanmasi
saaT  JOLKE  [28kAsmcuma _ [DONEM | BEKLENTI| _ONCEKi
YARIM GUN ABD Stikran Giinl - Erken kapamig 13:00 'da
10:00 TR issizlik Orani {Ayhk) EKiM 8,60%
11:55 EUR Almanya issizlik Oram KASIM 6,30%
14:00 TR TCMB Finansal Kararlilik Raporu
16:00 EUR Almanya Tilketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Aylik) KASIM -0,2% 0,30%,
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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,
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