GUNLUK BULTEN

10 ARALIK 2025

Neyi Fiyatladik?

ABD hisse senedipiyasalarinda yon arayisi hakim olurken, bunun
temel nedeniyatirmcilarin odaginin Fed’in 2025 yilinin son faiz
kararina ve sonraki doneme iliskin verecegi yonlendirmelere

cevrimesiydi. Bu belirsizlik ortaminda S&P 500 endeksi %0,09 : i Degigim
diserek 6.840,51 puana, Dow Jones %0,37 gerileyerek 47.560 Bfﬂ 100 11.238,36 0,44
seviyesine indi. Bankacilik tarafinda satislarin derinlesmesine E:;::E ié:;g:jz g:::
neden olan JPMorgan, artan maliyet uyarilari sonrasi glini YURT DISI PIYASALAR
yaklasik %4 kayipla kapatti ve bu durum risk istahini belirgin T 47.560,29 -0,38
sekilde zayiflatti. Buna karsin teknoloji tarafi daha direncliydi; 5P 500 6.840,51 -0,09
Nasdaq %0,13 yiikselirken, Microsoft’un Hindistan’da 17,5 milyar Nasdag 25.668,69 0,16
dolarlik yapay zeka ve bulut yatinmi agiklamasi sektor tizerinde DAX 24.162,65 0,43
destekleyici bir etki yaratti. Kiiresel volatilite gostergesi VIX'in Fosol s L Ll
%1,26 artisla 16,87'ye ¢ikmasi ise Fed O©ncesi temkinin USDTRY 42,60 0,01

. . EURTRY 49,58 0,07
giclendigini ortaya koydu.

ELRUSD 1,16 0,02

Avrupa piyasalarinda ise daha dengeli bir goriiniim dikkat cekti. DXY 99,20 0,02

Almanya DAX endeksi %0,49 yikselerek 24.162 puana gikarken,
ispanya IBEX de %0,13 artis gosterdi. ingiltere FTSE 100

EMTIALAR

. ) . .. ) i Altin 4.211,08 0,07
endeksinin %0,03’lik sinirlh gerilemesi ise Avrupa genelindeki
temkinliama istikrarl risk istahini yansitt. Gumds o33 110
Brent 62,05 0,18
. . . H ’ . . e ee e
Faiz kararlari 6ncesinde Borsa Istar’\bul da sakin bir goriinim GOSTERGE TAHVILLER
korunurken, endeks glini %0,44'lik sinirh  bir ylkselisle ABD 2 Villik 3,61 0,17
tamamladi. ABD 10 illik 418 -0,19
- . TR 2 villik 39,77 -0,43
Neyi Fiyatlayacagiz?
TR 10 Yillik 31,38 0,16
Kuresel piyasalarda bugiin sonuglanacak Fed toplantisi, yalnizca TRCDS 226,764 0,00

olasi faiz indirimi acgisindan degil, 2026’ya yonelik gevseme
sinyalleri bakimindan da kritik. Faiz indirimi beklentisi uzun
stredir kiiresel risk istahini besledigi icin, toplanti sonrasi tablo
yilin geri kalaninda hareketliligi artirabilir.

TAKVIM
09/12 — ABD JOLTS Agik is Sayisi (16.15)
10/12 —Turkiye Sanayi Uretimi (10.00)
10/12 — FOMC Toplantisi (22.00)

Yurt iginde ise yarinki TCMB PPK karari 6ne cikiyor. Fed sonrasi

kiiresel risk istahinin giiclenmesi durumunda, Borsa istanbul’da
son doénemde artan yukari yonli egilimin desteklenmesi
beklenebilir.

11/12 —TCMB PPK Toplantisi (14.00)
11/12 — ABD OFE (15.30)
11/12 — ABD igsizlik Maag Bagvurulan (16.30)

12/12 —TCMB Piyasa Katiimailan Anketi (10.00)

Ahlm Arahig Satim Arahig Zarar Kes (SL) )

MPARK 341,32 342,68 346,45 350,55 337,90 12/12 —Tirkiye Cari Islemler Dengesi (10.00)
SKENK 7.78 7,82 7,90 8,00 7.71

ALKIM 17,03 17,09 17,28 17,49 16,86

ALCTL 108,98 109,42 110,62 111,93 107,89

ARDYZ 38,24 38,40 38,82 39,28 37,86

Hisse Fiyat Hedef Stop  Getiri Potansiyeli Risk

TURSG i 1198 ¢ 1267 & 1149 5,80% -41%

GUBRF i 31550 ¢ 332,00 ¢ 306,25 5,20% -2,9%

SAHOL i 8445 % 8880 ¢ 8200 5,10% -2.9%

SISE i 3776 ¢ 3968 & 36,62 5,00% -3%

GARAN i 14150 ¢ 14860 ¢ 138,10 5,00% -2,4%
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Endeks diinl 20,81 puanlik artisla 11.210 seviyesinden acgarak basladi ve giin icinde 11.147-11.244 bandinda
dalgalandiktan sonra %0,44 yiikselisle 11.238 puandan kapatti. islem hacmi130,7 milyar TL olurken, 48 hisse giinii
artida, 51 hisse ekside tamamladi. Endekse en yiiksek pozitif katki Aselsan ve Akbank’tan, en yliksek negatif etki
ise Tlipras, Kontrolmatik ve Tiirk Altin isletmeleri’nden geldi.

Teknik gostergelerde pozitif egilim korunuyorvekisa vadede gliglenme olasiligi destekleniyor. Yeni giinde alimlarin
siirmesi halinde 11.250 seviyesi ilk 6nemli diren¢ konumunda olup, bu seviyenin asilmasi durumunda 11.450’ye
dogruivmelenme goriilebilir. Geri gcekilmelerde ise 11.050 ilk destek; bu seviyenin altina inilmesi halinde psikolojik
onemli destek haline gelmis 10.800’e dogru disis riski gindeme gelebilir.
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Aralk Vadeli 30 Sozlesmesi gline 12.380 seviyesinden hafif pozitif baslayarak tepki alimlariyla glinii yiikseliste
tamamladi; aksam seansinda ise 12.445’e ¢ikti. S6zlesmenin 50 glinliik ortalamasinin tizerine yerlesmesi olumlu
sinyal verirken, teknik gostergeler karisik bir goriinim sunuyor. Stokastik ve RSI kisa vadede alimlarin slirdiigline
isaret ederken, MFlve Momentum’dakizayiflik ylkselislerde gii¢c kaybinin devam edebilecegini gosteriyor. Buna
ragmen fiyat Bollinger (ist banda dogru hareketini koruyor.

Tepki alimlarinin devami halinde 12.550 seviyesi direng olup, asilmasi durumunda yiikselisin 12.700’e dogru
ivmelenmesi beklenebilir. Geri cekilmelerde 12.375ilk destek; altina sarkilmasi halinde 12.250ve 12.200seviyeleri
takip edilebilir.
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ABD

Piyasa Sali giinii yesille agildi ancak gln iginde kirmiziya déndg;
herkesin gozi beklenen Fed faiz indiriminde oldugu igin
hareketler sig kaldi. Kiglik Olcekli hisseler faiz indirimi
beklentisiyle yikselirken Russell 2000 glin icinde zirve gordu.
Makro tarafta, JOLTS verileri yazdan beri ilk kez is ilanlarinda
Ekim’de artisa isaret etti. Sirket haberlerinde CVS, 2026
beklentilerini yukari ¢ekince yikselirken, JPMorgan 2026 gider
tahminini 105 milyar dolara gikarinca yaklasik %5 geriledi

ASYA

Asya endeksleri haftaya temkinli basladi; bolge genelinde islem
hacimleri disik seyrederken yatirmcilar hem Fed’in yarinki faiz
kararini hem de Cin’den gelecek yeni tesvik sinyallerini bekliyor.
Japonya’da Nikkei zayif yenin destegiyle sinirli yikseldi, ancak
teknoloji hisselerinde kar satislari baski yarath. Cin’de hizmet
PMI'Inin toparlanma gostermesi risk istahini  bir miktar
desteklerken emtia rallisiyle madencilik hisseleri 6ne cikti. Genel
tablo, blyuk katalizorler gelmeden yon arayisinin stirdtGgini
gosteriyor

CRWV

AVRUPA

Avrupa borsalari da haftaya yatay-negatif bir gériinimle basladi;
yatirnmcilar ABD’den gelecek faiz indirimine iliskin mesajlara
odaklanirken bolge icinde makro veri akisi sakindi. Almanya’da
sanayi siparislerindeki zayif goérinim DAX’1I baskilarken,
ingiltere’de FTSE emtia fiyatlarindakiytikselis sayesinde dayanikli
kaldi. Bankacilik tarafinda maliyet ve regilasyon endiseleri
yeniden 6ne cikarken, AB Komisyonu’nun bliyime gérinimini
asagl revize etmesi risk istahini sinirladi. Avrupa genelinde
fiyatlamalar, Fed sonrasi daha net bir yon bekleyisini yansitiyor.

Fiyat Hedef Stop Getiri Potansiyeli Risk
$ 2603 § 2734 § 25,33 5,00% -2.74%
) 8830 § 9323 § 85,40 5,54% -3,30%
) 45500 S 47812 S 44317 5,00% -2.63%
G00G $ 32209 § 33821 § 31429 5,00% -2,40%
$ 11918 § 12583 § 11645 5,60% -2,40%

0 @00 cd

DUNYA ENDEKSLERI

FTSE DUNYA 662,99 0,02
FTSE GELISMIS ULKELER 682,29 0,00
FTSE GELISMEKTE OLAN 694,57 0,04
MNASDAQ 25.668,69 0,16
SP 500 6.840,51 -0,09
DOW JOMES 47.560,29 -0,38
DAX- ALMANYA 24,162,685 0,49
CAC 40 - FRANSA 8.052,51 -0,69
FTSEL00 - INGILTERE 9.642,01 -0,03
AEX- AMSTERDAM 547,08 0,21
SHCOMP - SHANGHAI 3.894,31 -0,39
HSI1 - HONG KONG 25.390,20 -0,17
MNIKKEI225 - JAPONYA 50.440,28 -0,42
KOSPI - KORE 4.128,52 -0,36
SP 500 Vadeli 6.848,00 0,00
NASDAQ VADELI 25.682,00 -0,07
RUSSEL 2000 VADELI 2.526,40 -0,12
EURO SROXX 50 VADELI 5.711,00 -0,26
DAX VADELI 24.127,00 -0,27
MNIKKEI VADELI 50.440,00 -0,81
HANG SENG VADELI 25.416,00 -0,09
ABD 10 YILLIK 4,18 -0,19
ALMANYA 10 YILLIK 2,85 -0,42
INGILTERE 10 Yillik 4,51 -0,51
JAPONYA 10villik 1,97 0,00
FRANSA 10 Yillik 3,56 -0,75
TURKIYE 10 Yillik 31,38 0,16
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FOREX BULTEN
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EUR/USD

Euro, yatirmcilarin bu hafta beklenen FED faiz
indirimine odaklanmasina ragmen, ECB (yesi Isabel
Schnabel’in sahin agiklamalari sonrasi 1,165 dolar
civarinda glicli seyrini korudu. Schnabel’in, bir
sonraki adimin faiz artisi olabilecegine ve blyime-
enflasyon risklerinin yukari yonli olduguna isaret
etmesi, ECB’'nin 2026 boyunca faizleri sabit
tutabilecegi beklentilerini gliclendirdi.

ALTIN

Altin Carsamba sabahi ons basina 4.210 dolar
civarinda dar bantta seyrederken, piyasalar FED’in faiz
indirimine ve 2026’ya yonelik politika sinyallerine
odaklandi. Analistler, enflasyon baskilari nedeniyle
Powell'dan temkinli bir mesaj esliginde “sahin bir
indirim” bekliyor. Ote yandan merkez bankalarinin
siregelen alimlari—ozellikle Cin’in rezervlerini 13.
ayda da artirarak 74,12 milyon ons’a ¢ikarmasi—ve
ETF girisleri altina gl¢lii destek veriyor. Bu talep
altinin yil basindan bu yana yiikselmesinde belirleyici
oldu.

GUMUS

GlimUs, FED'in 25 baz puanlik indirim beklentileriyle
birlikte fiziksel piyasadaki belirgin arz daralmasinin
etkisiyle ons basina 60 dolarin Uzerine ylkseldi.
isglicti verileri orta vadeli goriiniimii golgelese de reel
faizlerin destekleyici seyri fiyatlari yukari tasiyor.
Glnes panelleri, elektrikli araglar ve elektronik
sektoériinden gelen glgli talep karsisinda maden
Uretiminin yetersiz kalmasi yapisal bir arz acgig
yaratarak rallinin ana motoru oldu.

HAM PETROL

WTI ham petrol varil basina 58 dolar civarinda yatay
seyrederken, kiiresel arz fazlasina yonelik endiseler iki
glnlik dislsin korunmasina neden oldu. Piyasalar,
yoniin netlesmesi icin bu hafta aciklanacak IEA ve OPEC
raporlarini  bekliyor.  Rusya-Ukrayna hattindaki
diplomatik  gelismeler  jeopolitik  risk  primini
sinirlayabilir. APl verileri ham petrol stoklarinda disdise,
benzin ve distilat stoklarinda ise artisa isaret etti.
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FOREX DESTEK DIRENC TABLOSU

|
10 ARALIK 2025 N I M
|

PARITELER

EURUSD 1,1628 1,1593 1,1558 1,1512 1,1663 1,1698 1,1744
GBPUSD 1,3306 1,3266 1,3226 1,3173 1,3346 1,3386 1,3439
USDJPY 156,610 156,140 155,670 155,044 157,080 157,550 158,176
USDCHF 0,8061 0,8037 0,8013 0,7980 0,8085 0,8109 0,8142
AUDUSD 0,66360 0,66161  0,65962  0,65696 0,66559 0,66758 0,67024
EMTIALAR

XAUUSD (Altin) 4.203,10 4.190,49  4.177,88  4.161,07 4.215,71 4.228,32 4.245,13
XAGUSD (Giimiis) 60,9500 60,7672 60,5843 60,3405 61,1329 61,3157 61,5595
WTI - CL (Ham Petrol) 58,190 58,015 57,841 57,608 58,365 58,539 58,772
NGAS (Dogal Gaz) 4,5657 4,5520 4,5383 4,5200 4,5794 4,5931 4,6114
NDX -NQ (Nasdaq 100)  23.576,49 2350576 23.435,03 23.340,73  23.647,22 23.717,95 23.812,25
SPX- ES (S&P 500) 6.840,51 6.819,99  6.799,47  6.772,10 6.861,03 6.881,55 6.908,92

DJI - YM (Dow jones) 47.560,29 4741761 47.274,93 47.084,69 47.702,97 47.845,65 48.035,89
DAX-GER40 (Almanya) 24.162,65 24.090,16 24.017,67 23.921,02 24.235,14 24.307,63 24.404,28
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HAFTALIK VERI TAKVIMI
10 ARALIK 2025 N E M

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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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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