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Neyi Fiyatladik?

Nvidia’nin beklentileri asan bilancosu yapay zeka temasindaki
yiksek degerleme endiselerini gidermeye yetmezken, ayni
doénemde Arallk ayi faiz indirimi ihtimalinin gerilemesi ABD
endekslerinde yiikselislerin hizla kar satisina dénmesine yol act. Son Degisim

Trump’in gorevden almak istedigi FED Guverndéri Lisa Cook’un, Bist 100 10.975,73 0,70
. . . - . . Bist 30 11.940,84 0,71
hisse senetleri ve kredi piyasalarindaki yiiksek degerlemelerin m— 15.157 80 a1
C . o . . an .157, :
!<esk|n b|r. dizeltme riski tasidigi yontndeki uyarilari da risk YURT DISI PIYASALAR
istahindaki toparlanmayi zayiflatt. Dow Jones 45.752 26 _0.84
5P 500 6.538,76 -1,56

Bu atmosferde uzun bir aranin ardindan yayimlanan tarim disi

L e o . i L Nasdag 24.054,38 -2,38
istihdam verisinin beklentilerin ¢ok Gzerinde gelmesi ve issizlik DAX 23.278,85 0,50
oraninin %4,4’e yikselmesi piyasalarda belirsizlik yaratirken Ftse 100 9.527 €5 0.1
Aralik ayi faiz indirimi ihtimalinin daha da zayifladigi goruldi. USDTRY 42,44 0,18
EURTRY 49,00 0,12
Tim bu gelismelerin sonucunda zaten haftaya tedirgin baslayan
ABD endeksleri sert geriledi; DJI %0,84 kayipla, S&P 500 %1,55 ve EURUSD 115 0.07
Nasdaq %2,15 diisiisle kapandi. Ly . i
Hafta basindan bu yana %3,9 yiikselerek kiiresel piyasalardan
. . o L } Altin 4.055,71 -0,53
belirgin sekilde pozitif ayrisan BIST-100 endeksi ise, din o
Nvidia’nin glicli finansallari sayesinde acilista ekstra destek GUmus 49,52 225
Brent 62,64 1,17

buldu. Gln iginde yurt disi piyasalardaki olumlu havanin da

katkisiyla yukselisini strdiirse de 11.000 seviyesinin (izerinde

kalicilhk saglayamadi. Buna ragmen genele yayilan iyimserlikle ABD 2 Yillik 3,54 0,30
glinii 10.979 seviyesinden tamamladi. ABD 10illik 4,09 0,09
TR 2 Yillik 39,77 -0,43
Neyi Fiyatlayacagiz? TR 10 Yillik 31,38 0,16,
TR CDS 240,968 -0,21
ABD endekslerinin sert dislisle kapanmasi haftanin son islem
glnunegirerken kiresel risk istahini belirgin bicimde zayiflatiyor. .
TAKVIM

Riskten kacis egilimi ile hafta sonu riskini almak istemeyenler de
s6z konusu olacaktir. Bu nedenle, hafta boyunca glicli bir
gorinim sergileyen yurt ici piyasalarin bu egilimi koruyup
koruyamayacaginiyakindan takip edecegiz. Bugliniceride dnemli
bir veri akisi bulunmazken, yurt disinda ABD ve Euro Bdlgesi'nde
aciklanacak 6nct PMI verileri glindemin odaginda olacak.

17/11 —Merkezi Yonetim Bltge Dengesi (11.00)
17/11 —New York Fed imalat Endeksi (16.30)

18/11 —Tiirkiye Konut Fiyat Endeksi (10.00)
19/11 — Euro Béilgesi nihai TUFE {13.00)
13/11 — ABD insaat izinleri {16.30)
19/11 — FOMC Tutanaklarn (22.00)

20/11 - ABD Issizlik Maag Bagvurulan (16.30)
Alim Arahigi Satim Aralifi Zarar Kes (SL) 20/11 —Turkiye Tuketici GUven Endeksi (10.00)

SAHOL 719 751 80,38 81,33 78,40 20/11 — ABD Ikinci EI Konut Satislan (18.00)
TCELL 96,51 96,89 97,96 99,12 95,34 . S -

21/11 —Euro Bélgesi &énci PMI Endeksleri (12,00
BAGFS 30,36 30,48 30,82 31,18 30,05 oF )

21/11 - ABD &ncii PMI Endeksleri {17.45)
SKENK 8,43 8,47 8,56 8,06 8,35 ichi Kketici Gil deksi
DOHOL 17,59 17,67 17,36 18,07 17,42 21/11 —Michigan Tiiketici Giiven Endeksi {18.00)
Hisse Fiyat Hedef Stop  Getiri Potansiyeli Risk
ECILC & 91,20 & 96,50 & 86,95 5,80% -4,1%
TKFEN b 72,05 & 75,80 & 69,90 5,20% -2,9%
PETKM & 16,74 & 17,59 & 16,25 5,10% -2.9%
ALBRK b 750 & 788 & 7,28 5,00% -3%
TRGYO & 7445 & 78,20 & 72,70 5,00% -2,4%
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Endeks, dinki islem gliniine 55,10 puanlik artisla 10.959 seviyesinden basladi ve giin boyunca 10.887-11.038
bandinda hareket ettikten sonra %0,70 yiikselisle 10.979’dan kapanis yapti. Borsa istanbul’da islem hacmi 125,4
milyar TL olurken, 60 sirket glinii pozitif, 36 sirket negatif tamamladi. Sektorlerde en gligli performans “Madencilik,
Finansal Kiralama-Faktoring ve iletisim”de izlendi.

Teknik gostergelerin genelinde pozitif egilim korunurken, giiniin tepkialimlariyla baglamasi ve 11.000’nin {izerinde
kalicilik saglamasi 6nemli. Bu seviyenin asilmasi durumunda 11.100 —11.150'ye dogru hareket ivme kazanabilir.
Kuresel piyasalardaki satiglara paralel geri ¢ekilmelerde ise 10.800 ilk destek olup, altina sarkilmasi halinde 10.550
bolgesine disusler glindeme gelebilir.
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Aralik Vadeli 30 S6zlesmesigline %0,64 yiikselisle 12.340seviyesinden baslarken, tepkialimlarinin etkisiyle 12.424
seviyesini test etti ancak glic kayiplari nedeniyle giinli negatif bolgede kapatti. Aksam seansinda 65 puan diisen
sozlesme 12.270 seviyesinde kapandi. Teknik gostergelerde genel olarak pozitif goriinim korunurken, saatlik
grafikte kisa vadeli indikatorlerdeki zayiflik nedeniyle ara ara gli¢ kayiplari yasanabilir.

Geri cekilmelerde 12.150 ilk destek konumunda olup, altina sarkilmasi halinde 12.000 ve 11.950 seviyeleri
glindeme gelebilir. Tepki alimlarinin giiglenmesi durumunda 12.400 seviyesikritik direng olarak 6ne ¢ikarken, bu
seviyenin Uzerine yerlesilmesi halinde hareketin 50 glinliik ortalamaolan 12.500seviyesine dogru ivme kazanmasi
beklenebilir.
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ABD:

Piyasalar Persembe glinli Nvidia’nin gi¢li bilangosuyla agilista
ylkselse de giin sonunda sert sekilde negatife déndi; Dow
yaklasik 1.000 puan geriledi, Nasdaq 100 ve yariiletken endeksi
glin ici zirvelerinden %5’e yakin disti. Nvidia da kazang

DUNYA ENDEKSLERI

y . ) ) FTSE DUNYA 636,89 -0,26
aglk|amaSIna ragmen artldan %2 kayba dondu. BLS'n|n aglklad|g| FTSE GELi$Mi$ ULKELER 5\53,6? -0,11
Eylil istihdam verileri beklentilerin iki kati (119 bin) ise alima FTSE GELISMEKTE OLAN 683,22 -0,50,
isaret ederken issizlik orani %4,4 ile dort yilin zirvesine cikti. e
. e NASDAQ 24.054,38 -2,38
Ancak bu seviye Aralik’ta “ne olursa olsun faiz indirimi” icin
ST _ - _ ) o ) SP 500 6.538,76 -1,56
yeterli goriilmedi ve ¢oken kripto piyasasiyla birlikte hisse DOW JOMES 45.752,26 0,84
senetlerinde satis baskisi arth. Walmart ve benzeri DAX- ALMANYA 23.278,85 0,50
perakendeciler beklentileri assa da, satis cagrilarinda ylksek CAC 40 - FRANSA 7.981,07 0,34
et . - . . FTSE100 - INGILTERE 9.527,65 0,21
z
g?|lr|l t'th.ketcherm dahi fiyat hassaswetl.nedenlyle m?ga"zil?ra AEX. AMSTERDAM 034,53 017
y6neldigi vurgulandi; bu durum ekonomide baskinin siirdigiine SHCOMP - SHANGHAI 3.869,51 1,57
isaret etti H5I - HONG KONG 25.438,21 -1,54
NIKKEI225 - JAPONYA 48.665,32 -2,33
Asya: KOSPI - KORE 3.855,36 -3,73,
KURESEL VADELi ENDEKSLER
Asya piyasalari Persembe glinkii Wall Street satislarinin ardindan 5p 500 Vadeli 6.572,25 0,22
Cuma sabahi zayif bir gorinim sergiledi. Yan iletken NASDAQ VADELI 24.137,00 0,02
hisselerindeki sert diisiisiin etkisi dzellikle Tayvan ve Giiney Kore R SR LES
. . o o e EURO SROXX 50 VADELI 5.497,00 -1,49
endekslerinde hissedildi; TSMC ve Samsung o6nciliglinde DAX VADELI i EEE
teknoloji sektorli baski altinda kaldi. Cin tarafinda ekonomik NiKKEi VADELI 48.680,00 _2,48
toparlanmanin hiz kaybettigine dair sinyaller devam ederken, HANG SENG VADELI 25.424,00 -1,64
PBOC'nin ek destek adimlari simdilik sinirl iyimserlik yaratt. e
] d in dol K idl i ihracate hisselerd ABD 10 YILLIK 4,09 0,09
aponya’da yenln. oe?ra ‘ar§| gug enmesi i r_aca <;|. isseler g ALVIANYA 10 VILLIK 272 015
baskiyaratirken, Nikkei hafif ekside kapandi. Kripto piyasasindaki INGILTERE 10 Yillik 4,59 0,35
¢oklstin Asyateknoloji hisselerinde risk istahini azaltmasi, genel JAPONYA 10¥illik 1,79 -2,14
olarak bélgeyi saticili tutmaya devam etti. A il dll 349 0,81
TURKIYE 10 illik 31,38 0,16

Avrupa:

Avrupa borsalari Wall Street’teki sert geri ¢ekilmenin etkisiyle
gline karisik baslasa da seans ilerledikce satislarin derinlestigi
gorildi. Teknoloji agirlikh hisselerde ABD kaynaklirealizasyonun
devam etmesi, Ozellikle Almanya ve Hollanda endekslerini
baskiladi. ECB Uyelerinin son konusmalarinda “enflasyon hala
tam olarak kontrol altina alinmis degil” vurgusu, Aralik’ta agresif
bir faiz indirimi beklentilerini torpuledi. Perakende ve tiiketici
odakh sirketler sinirli pozitif gériinse de, Avrupa genelinde
blyimenin zayif kalacagina dair endiseler agir bastu.

Hisse Fiyat Hedef Stop Getiri Potansiyeli Risk
GEV g 57331 § 60731 & 562,64 5,00% -2.74%
WMT g 10248 5 108,14 & 99,13 5,54% -3,30%
DASH g 2069 $ 21740 § 201,52 5,00% -2.63%
AMD g 2681 $ 259,22 § 24092 5,00% -2,40%
TPL ] 102265 § 107985 § 998,00 5,60% -2,40%
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EUR/USD

Euro, Fed’in Aralik ayinda 25 baz puanlik faiz indirimi
beklentisinin zayiflamasi ve dolarin gliclenmesiyle
1,15 seviyesine gerileyerek son iki haftanin en distk
dizeyine indi. Bu baskida, Ekim istihdam raporunun
iptali ve FOMC tutanaklarinda politika yapicilarin ek
gevseme konusunda boéliinmis oldugunun gorilmesi
etkili oldu. Ote yandan ECB’nin enflasyonun hedef
yakininda seyretmesi, bluylmeninistikrarl kalmasive
issizligin rekor diisik seviyelerde olmasi nedeniyle
2026 sonuna kadar faizleri sabit tutmasi bekleniyor.

ALTIN

Altin, glicli gelen ABD istihdam raporunun ardindan
Aralk  ayinda faiz  indirimi  beklentilerinin
zayiflamasiyla $4.060 seviyesine geriledi. Eylul'de
tarim disi istihdamin 119.000 artarak tahminleri
asmasi ve issizlik oraninin %4,4’e ¢cikmasi, FED’in faiz
konusunda temkinli durusunu destekledi. BLS’nin
Ekim verilerini Kasim raporuna ekleyecegini
aciklamasi da belirsizligi artirirken, piyasalar gelecek
ay faiz indirimi ihtimalini sadece %40 seviyesinde
fiyathyor.

GUMUS

GlimUs, beklenenden giiglii gelen ABD istihdam
verilerinin ardindan 50,8 dolara geriledi. 119.000 ile
tahminleri asan istihdam artigi ve issizlik oraninin
%4,4’e yikselmesi, FED’in gelecek ay faizi sabit
tutacagl beklentisini gliclendirerek getirisi olmayan
metallere olan talebi zayiflatti. BLS’nin Ekim verilerini
yayimlamayacagini, Kasim raporuna ekleyecegini
aciklamasi da dolarin giliclenmesine katki sagladi ve
glimusteki geri cekilmeyi destekledi.

HAM PETROL

WTI ham petrol fiyatlar, Zelenskiy’'nin  baris
gorismelerine acik oldugunu belirtmesi ve ABD-Rusya
taslak planinin  giindeme gelmesiyle 58 dolara
gerileyerek Uglinci glinde de diststni slrdirdi.
Ukrayna’dan toprak tavizleri ve yaptirrm gevsemesi
ihtimali, Rus petrol ihracatinin artabilecegi ve arz fazlasi
riskinin blylyebilecegi beklentisini gliclendirdi.
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FOREX DESTEK DIRENC TABLOSU

|
21 KASIM 2025 N I M
|

PARITELER

EURUSD 1,1538 1,1503 1,1469 1,1423 1,1573 1,1607 1,1653
GBPUSD 1,3090 1,3051 1,3011 1,2959 1,3129 1,3169 1,3221
USDIPY 157,270 156,798 156,326 155,697 157,742 158,214 158,843
USDCHF 0,8045 0,8021 0,7997 0,7965 0,8069 0,8093 0,8125
AUDUSD 0,64440 0,64247  0,64053 0,63796 0,64633 0,64827 0,65084
EMTIALAR

XAUUSD (Altin) 4.051,20 4.039,05 4.026,89  4.010,69 4.063,35 4.075,51 4.091,71
XAGUSD (Gumis) 49,6890 49,5399 49,3909 49,1921 49,8381 49,9871 50,1859
WTI - CL (Ham Petrol) 57,997 57,823 57,649 57,417 58,171 58,345 58,577
NGAS (Dogal Gaz) 4,5672 4,5535 4,5398 4,5215 4,5809 4,5946 4,6129
NDX -NQ (Nasdaq 100) 22.078,00  22.011,77 2194553 21.857,22 22.144,23 22.210,47 22.298,78
SPX- ES (S&P 500) 6.538,00 6.518,39  6.498,77 6.472,62 6.557,61 6.577,23 6.603,38
DJI - YM (Dow jones) 45.752,00  45.614,74 45.477,49 45.294,48 45.889,26 46.026,51 46.209,52
DAX-GER40 (Almanya) 23.278,00  23.208,17 23.138,33 23.045,22 23.347,83 23.417,67 23.510,78
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HAFTALIK VERI TAKVIMI
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saaT  [Oke  Ji7KkasiMPAzaRTEsi  [pONEmM | BEKLENTI| _ ONCEKi
02:50 IPY Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYiH) (geyreklik) (3. Ceyrek) -0,6% 0,50%
11:00 TR Biitce Dengesi EKiM -3085,60B
16:30 ABD New York Empire State imalat Endeksi KASIM 6,10 10,7
17:00 ABD FOMC Uyesi Williams'in Konusmasi

21:00 ABD FOMC Uyesi Kashkari'in Konusmasi

23:35 FED Uyesi Waller'in Konusmasi
—Emm
16:15 ABD ADP Employment Change Weekly -11,25K
17:15 ABD Sanayi Uretimi (Ayhk) EKiM 0,10%
18:30 ABD Fed Denetlemeden Sorumlu Baskan Yardimcisi Barr'in

saaT _[Oike Ji7KasiMcaRsamBa _ |DONEM | BEKLENTI| _ ONCEK
10:00 iNG Titketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Yillik} EKiM 3,6% 3,80%
13:00 EUR Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Yillik) EKiM 2,20% 2,10%
13:00 EUR Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) (Aylik) EKiM 0,2% 0,10%
18:30 ABD Atlanta FED GDPNow (4. Ceyrek)

18:30 Enerji Bilgisi idaresi Ham Petrol Stoklar 6,413M
_E!mm
10:00 TR Tiketici Giveni KASIM 83,6
16:30 ABD Philadelphia Fed imalat Endeksi KASIM -1,4 -12,8
16:30 ABD Philadelphia Fed istihdam KASIM 4.6
18:00 ABD ikinci El Konut Satislar EKiM 4,06M 4,06M
saaT  fOwke  Jizkasmcuma  [pONEm | BEKLENTI| _ ONCEKi
02:30 Py Ulusal TUFE (Ayhik) EKiMm 0,1%
111:00:00 TR Yabanci Turist Girigi (Yillik) EKiM 0,54%
12:00 EUR imalat Satin Alma Midirleri Endeksi (PMI) KASIM 50,2 50
12:00 EUR Hizmet Satin Alma Midirleri Endeksi (PMI} KASIM 52,8 53
16:30 ABD Fed Denetlemeden Sorumlu Bagkan Yardimcisi Barr'in

17:45 ABD Uretim Satin Alma Madiirleri Endeksi (PMI) KASIM 52,5
17:45 ABD Hizmet Satin Alma Midurleri Endeksi (PMI} KASIM 54,8
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NCM INVESTMENT ARASTIRMA

Samet Akdag

Bahriye Nur Balcioglu

CEKINCE

**Burada yer alan tum bilgi, yorum ve tavsiyeler; yatinmalan bilgilendirmek amaci ile NCM Investment Dederler A.S. tarafindan
hazirlanmistir, Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler; hukuki veya mali tavsiye olarak yorumlanamaz veya yatinm
danismanligi kapsaminda dederlendirilemez. Yatinm danismanhidi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sozlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yatinm segenekleri, yorumlar ve tavsiyeler; kisisel gorislere dayanmakta olup bu gortsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir,



